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ΠΕΡΙΛΗΨΗ 
Η παγκόσμια χρηματοοικονομική κρίση που διανύουμε οδηγεί πολλές 
κυβερνήσεις στην αναμόχλευση της μακροοικονομικής σκέψης του Keynes. 
Μέσα σ’ αυτά τα πλαίσια ο σκοπός της εργασίας μας ήταν η κατασκευή 
Κεϋνσιανών υποδειγμάτων για την Αυστρία, το Βέλγιο και την Ιταλία, 
προκειμένου να προσδιορίσουμε το ύψος του Εισοδήματος, της Ιδιωτικής 
Κατανάλωσης, των Επενδύσεων, αλλά και των Άμεσων Φόρων των τριών 
οικονομιών.  
Αρχικά παρουσιάσαμε τα οικονομικά στοιχεία, τα οποία βρήκαμε στην 
βάση δεδομένων της Ε.Ε., Ameco. Στην συνέχεια, στηριζόμενοι στην 
βιβλιογραφία και με την βοήθεια του λογισμικού Eviews 5.0 δημιουργήσαμε 
για κάθε χώρα τρεις συναρτήσεις, τις οποίες εκτιμήσαμε με την μέθοδο OLS 
και εξετάσαμε την καταλληλότητά τους με διάφορους διαγνωστικούς ελέγχους. 
Έπειτα δημιουργήσαμε για κάθε χώρα ένα σύστημα τριών ταυτόχρονων 
εξισώσεων, και το εκτιμήσαμε με την μέθοδο 2SLS. Αργότερα προσθέσαμε σε 
κάθε σύστημα και μια οικονομική ταυτότητα και το επιλύσαμε ως μοντέλο. 
Ακολούθησε η διεξαγωγή προσομοίωσης και ανάλυσης ευαισθησίας για κάθε 
υπόδειγμα, για να δούμε την ευαισθησία των ενδογενών μεταβλητών (ΑΕΠ, 
Κατανάλωση, Επένδυση, Φόροι) στις μεταβολές των εξωγενών μεταβλητών 
(Δημόσιες δαπάνες, Επιτόκιο). Διαπιστώσαμε ότι και στις τρεις οικονομίες 
μπορεί να εφαρμοστεί η θεωρία του Κέυνς.  
Η ανάλυση έκλεισε με την σύγκριση των μακροοικονομικών μοντέλων και 
την ταυτόχρονη ανάλυση ευαισθησίας. Το απώτερο συμπέρασμα ήταν ότι η 
άσκηση δημοσιονομικής και νομισματικής πολιτικής μπορεί να επιφέρει 
οικονομική μεγέθυνση στις τρεις χώρες, αλλά μια κοινή πολιτική μέσα στα 
πλαίσια της Ευρωπαϊκής Ένωσης δεν ενδείκνυται, διότι υπάρχουν 
διαρθρωτικές διαφορές μεταξύ των ευρωπαϊκών οικονομιών.  
 
 
Λέξεις Κλειδιά: John Maynard Keynes, Ακαθάριστο Εγχώριο Προϊόν, 
Ιδιωτική Κατανάλωση, Φόροι Εισοδήματος, Ιδιωτική Επένδυση, Μέθοδος 
Ελαχίστων Τετραγώνων (OLS), Δημοσιονομική και Νομισματική Πολιτική. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ ΠΡΩΤΟ 
ΕΙΣΑΓΩΓΗ 
 
Το είδος, η ποσότητα και η ποιότητα των προϊόντων που παράγονται σε 
μια χώρα κατά τη διάρκεια μιας χρονικής περιόδου καθορίζουν το βιοτικό 
επίπεδο που μπορεί να έχει μια κοινωνία στο παρόν και στο μέλλον. Γι’ αυτό 
είναι πολύ σημαντικό να γνωρίζουμε πόσο είναι το συνολικό προϊόν που 
παράγεται σε ένα συγκεκριμένο χρονικό διάστημα.1 
Ο κυριότερος δείκτης του παραγόμενου προϊόντος είναι το Ακαθάριστο 
Εγχώριο Προϊόν, ΑΕΠ (Gross Domestic Product), και αναφέρεται στην 
αγοραία αξία όλων των τελικών αγαθών και υπηρεσιών που παράγονται σε 
μια οικονομία κατά τη διάρκεια μιας ορισμένης χρονικής περιόδου. Ο ρυθμός 
μεταβολής του ΑΕΠ παρουσιάζει διαχρονικές αυξομειώσεις οφειλόμενες στις 
διακυμάνσεις της οικονομικής δραστηριότητας που προκαλούνται από 
διάφορα αίτια. 2 
Δύο από τα κύρια θέματα που εξετάζονται σήμερα στη Μακροοικονομική 
είναι ο προσδιορισμός του μεγέθους του προϊόντος και εισοδήματος της 
οικονομίας και το πρόβλημα της ανεργίας. 3  Ο κυριότερος θεμελιωτής της 
σύγχρονης μακροοικονομικής θεωρίας, που ασχολήθηκε πρώτος σε 
συστηματικό επίπεδο με αυτά τα προβλήματα, είναι αναμφισβήτητα ο John 
Maynard Keynes, ένας Βρετανός οικονομολόγος του οποίου οι ιδέες 
παρουσιάστηκαν αρχικά  στο βιβλίο “The General Theory of Employment, 
Interest and Money” που δημοσιεύτηκε το 1936 και άσκησαν σημαντική 
επίδραση στη σύγχρονη οικονομική και πολιτική θεωρία καθώς επίσης και 
στις δημοσιονομικές πολιτικές πολλών κυβερνήσεων. 
Υποστήριξε την κυβερνητική πολιτική του παρεμβατισμού, με την οποία η 
κυβέρνηση θα χρησιμοποιούσε τα δημοσιονομικά και νομισματικά μέτρα για 
να μετριάσει τα δυσμενή αποτελέσματα των οικονομικών πτώσεων, των 
υφέσεων, και των ραγδαίων οικονομικών ανόδων. 4 
                                                            
1 Α. Πετράκη-Κώτη, Γ.Χ.Κώττης (2000), “Σύγχρονη Μακροοικονομική”, σ.49 
2 Α. Πετράκη-Κώτη, Γ.Χ.Κώττης (2000), “Σύγχρονη Μακροοικονομική”, σ.33 
3 Α. Πετράκη-Κώτη, Γ.Χ.Κώττης (2001), “Μακροοικονομική Θεωρία και Πολιτική”, σ.41 
4 Wikipedia: The Free Encyclopedia, “John Maynard Keynes”, [online] 
 
 
8 
 
Τα εν λόγω θέματα δεν απασχολούσαν τους κλασσικούς οικονομολόγους 
πριν από τη δημοσίευση της Γενικής Θεωρίας του Keynes, επειδή πίστευαν 
ότι κάτω από συνθήκες ελεύθερης λειτουργίας των αγορών και ανταγωνισμού 
σε μια οικονομία, αυτή θα είχε την τάση να παράγει το μέγιστο προϊόν και 
εισόδημα που της επιτρέπουν οι παραγωγικοί συντελεστές και η τεχνολογία 
της και να απασχολεί πλήρως το εργατικό δυναμικό της.5 
Ο πραγματικός κλονισμός της πίστης ότι η οικονομία τείνει αυτόματα να 
ισορροπεί στο επίπεδο πλήρους απασχόλησης ήρθε από την ύφεση που 
ακολούθησε τη Μεγάλη Οικονομική Κρίση του 1929 και από τη δημοσίευση 
της Γενικής Θεωρίας του Keynes το 1936. Η ύφεση στις αρχές της δεκαετίας 
του 1930 έδειξε ότι μπορεί να υπάρξει ανεργία για σχετικά μακρά χρονικά δια-
στήματα, χωρίς να αναπτυχθούν τάσεις για την εξάλειψη της, και ως εκ τούτου 
μπορεί το προϊόν της οικονομίας κατά τα διαστήματα αυτά να είναι μικρότερο 
από το μέγιστο δυνατόν.6 
Σύμφωνα με την ανάλυση του Keynes, όταν μια οικονομία βρίσκεται σε 
επίπεδο χαμηλότερο από εκείνο της πλήρους απασχόλησης, μπορεί να 
παρέμβει η κυβέρνηση και με τα κατάλληλα μέτρα οικονομικής πολιτικής να 
φέρει την οικονομία σε κατάσταση πλήρους απασχόλησης. Έτσι, με τη θεωρία 
του Keynes αναγνωρίστηκε για πρώτη φορά επίσημα ο ρόλος της 
δημοσιονομικής πολιτικής, δηλαδή της χρησιμοποίησης των μεγεθών του 
κρατικού προϋπολογισμού, για τη σταθεροποίηση της οικονομίας.7 
Από το τέλος της Μεγάλης Οικονομικής Κρίσης του 1929 μέχρι και τις 
αρχές τις δεκαετίας του ’70, η Κεϋνσιανή οικονομική σκέψη επικράτησε στις 
δυτικές βιομηχανοποιημένες χώρες. Η επιρροή των θεωριών του Κέυνς 
εξασθένισε στη δεκαετία του '70, λόγω των κριτικών που δέχθηκε από τον 
Milton Friedman και άλλους οικονομολόγους που ήταν λιγότερο αισιόδοξοι για 
τη δυνατότητα της κυβερνητικής πολιτικής του παρεμβατισμού να ρυθμίσει 
θετικά την οικονομία. 
Η παγκόσμια οικονομική κρίση των ημερών μας που άρχισε να κάνει 
αισθητή την παρουσία της από τον Ιούλιο του 2007 και αποτελεί την 
                                                                                                                                                                          
   Available at: http://en.wikipedia.org/wiki/John_Maynard_Keynes 
5 Α. Πετράκη-Κώτη, Γ.Χ.Κώττης (2001), “Μακροοικονομική Θεωρία και Πολιτική”, σ.41 
6 Α. Πετράκη-Κώτη, Γ.Χ.Κώττης (2001), “Μακροοικονομική Θεωρία και Πολιτική”, σ.42 
7 Α. Πετράκη-Κώτη, Γ.Χ.Κώττης (2001), “Μακροοικονομική Θεωρία και Πολιτική”, σ.43 
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μεγαλύτερη χρηματοοικονομική κρίση από το 1929, οδηγεί και πάλι τις 
οικονομίες πολλών ανεπτυγμένων χωρών στην αναζήτηση λύσεων που 
βασίζονται στην Κεϋνσιανή θεωρία.8 Χαρακτηριστικό είναι το παράδειγμα της 
αμερικανικής οικονομίας, όπου ο πρόεδρος Barack Obama υπέγραψε στις 17 
Φεβρουαρίου του 2009 ένα σχέδιο για εκτενείς δημόσιες δαπάνες 
προκειμένου να καταπολεμηθεί η ύφεση, γεγονός που αντικατοπτρίζει την 
αναγέννηση της Κεϋνσιανής σκέψης.9 
Όλα τα προαναφερθέντα ενισχύουν την απόφασή μας να ασχοληθούμε 
στην παρούσα διπλωματική εργασία με τον προσδιορισμό της ισορροπίας 
στην αγορά προϊόντος από μια Κεϋνσιανή σκοπιά. Έτσι, σκοπός της 
ανάλυσης μας είναι η κατασκευή και  σύγκριση οικονομετρικών υποδειγμάτων 
για τρεις χώρες της Ευρωπαϊκής Ένωσης, τα οποία θα βασίζονται στην 
μακροοικονομική θεωρία του Keynes. Αυτά τα μοντέλα θα αναφέρονται στις 
οικονομίες της Αυστρίας , του Βελγίου και της Ιταλίας και θα είναι ικανά να μας 
δίνουν προβλέψεις για το ύψος του Εισοδήματος, της Ιδιωτικής Κατανάλωσης, 
των Επενδύσεων, αλλά και των Άμεσων Φόρων,  όταν μεταβάλλονται οι 
Δημόσιες Δαπάνες ή το Επιτόκιο. 
Η μεθοδολογία που θα ακολουθήσουμε για να επιτύχουμε τον σκοπό μας 
έχει ως εξής: 
Αρχικά θα παραθέσουμε τα οικονομικά δεδομένα που θα χρησιμοποι-
ήσουμε στην ανάλυσή μας, τα οποία εξασφαλίσαμε από την online βάση 
δεδομένων της Ευρωπαϊκής Επιτροπής, την επονομαζόμενη AMECO. Βάσει 
αυτών των στοιχείων και της οικονομικής θεωρίας θα δημιουργήσουμε τρεις 
συναρτήσεις για κάθε εξεταζόμενη χώρα, οι οποίες θα είναι ικανές να 
προσδιορίζουν το ύψος των Φόρων Εισοδήματος, της Ιδιωτικής 
Κατανάλωσης και της Ιδιωτικής Επένδυσης αντίστοιχα. Στην συνέχεια θα 
εκτιμήσουμε κάθε συνάρτηση με την μέθοδο των ελαχίστων τετραγώνων 
(OLS) και θα εξετάσουμε την καταλληλότητά τους με την διενέργεια διάφορων 
στατιστικών διαγνωστικών ελέγχων. Αφού διαπιστωθεί η ορθότητα κάθε 
συνάρτησης, θα κατασκευάσουμε για κάθε χώρα ένα σύστημα τριών 
                                                            
8 Wikipedia: The Free Encyclopedia, “Financial crisis of 2007–2009”, [online] 
   Available at: http://en.wikipedia.org/wiki/Financial_crisis_of_2007-2009 
9 Wikipedia: The Free Encyclopedia, “2008–2009 Keynesian resurgence”, [online] 
   Available at: http://en.wikipedia.org/wiki/2008-2009_Keynesian_resurgence 
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ταυτόχρονων εξισώσεων και θα το εκτιμήσουμε με την μέθοδο 2SLS. Εάν 
πάρουμε ικανοποιητικά αποτελέσματα, θα συνεχίσουμε με την δημιουργία και 
επίλυση του μοντέλου μας, αφού προσθέσουμε και μια οικονομική ταυτότητα 
στο σύστημά μας. Τα επόμενα βήματα θα είναι η προσομοίωση και η 
ανάλυση ευαισθησίας για κάθε ένα μοντέλο χωριστά. Η διαδικασία θα κλείσει 
με την συγκριτική αξιολόγηση των τριών υποδειγμάτων και την εξαγωγή 
συμπερασμάτων. Όλες οι παραπάνω εργασίες θα γίνουν με την βοήθεια του 
οικονομετρικού πακέτου λογισμικού EViews 5.0.  
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ ΔΕΥΤΕΡΟ 
ΑΝΑΣΚΟΠΗΣΗ ΒΙΒΛΙΟΓΡΑΦΙΑΣ 
 
 
2.1. ΕΙΣΑΓΩΓΗ 
Όπως αναφέραμε και στο προηγούμενο κεφάλαιο, στην παρούσα 
διπλωματική εργασία θα ασχοληθούμε με την κατασκευή και  σύγκριση 
οικονομετρικών υποδειγμάτων για τρεις χώρες της Ευρωπαϊκής Ένωσης, τα 
οποία θα βασίζονται στην μακροοικονομική θεωρία του Keynes για τον 
προσδιορισμό της ισορροπίας στην αγορά προϊόντος. Πριν να προβούμε 
λοιπόν στην δημιουργία των μοντέλων μας, κρίνεται σκόπιμη μια θεωρητική 
βιβλιογραφική ανασκόπηση των αρχών της Κεϋνσιανής σκέψης. 
 
2.2. ΚΕΫΝΣΙΑΝΗ ΘΕΩΡΙΑ 
2.2.1. ΑΚΑΘΑΡΙΣΤΟ ΕΓΧΩΡΙΟ ΠΡΟΪΟΝ  
Ακαθάριστο Εγχώριο Προϊόν (ΑΕΠ) καλείται η συνολική αξία των τελικών 
αγαθών και υπηρεσιών που παράγονται μέσα στη χώρα κατά τη διάρκεια μιας 
χρονικής περιόδου. Είναι σαφές ότι στον παραπάνω ορισμό εξαιρούνται τα 
ενδιάμεσα αγαθά, δηλαδή τα αγαθά εκείνα που χρησιμοποιούνται ως 
συντελεστές παραγωγής για την παραγωγή άλλων αγαθών.10 
Υπάρχουν τρεις διαφορετικές μέθοδοι για την εκτίμηση της αξίας του 
τελικού προϊόντος: η μέθοδος της τελικής δαπάνης, η μέθοδος της 
προστιθέμενης αξίας και η εισοδηματική μέθοδος. Και οι τρεις μέθοδοι δίνουν 
το ίδιο αποτέλεσμα, γιατί απλώς αλλάζει η οπτική από την οποία γίνεται η 
μέτρηση του τελικού προϊόντος.11 
Εμείς θα αναλύσουμε στην παρούσα εργασία τον προσδιορισμό του ΑΕΠ 
βασιζόμενοι στην μέθοδο της τελικής δαπάνης και υποθέτοντας ότι οι 
οικονομίες που εξετάζουμε είναι κλειστές και δεν κάνουνε εισαγωγές και 
εξαγωγές προϊόντων. Επίσης, αρκετές φορές μπορεί να αναφερθούμε στο 
                                                            
10 Δ. Γιαννέλης (2003), “Εισαγωγή στη Μακροοικονομική Θεωρία ”, σ.18 
11 Α. Πετράκη-Κώτη, Γ.Χ.Κώττης (2000), “Σύγχρονη Μακροοικονομική”, σ.50 
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ΑΕΠ με την χρήση του όρου “Συνολικό Εισόδημα”, διότι είναι ουσιαστικά το 
ίδιο συνολικό μέγεθος, ειδομένο από δύο διαφορετικές οπτικές γωνίες. Το 
εγχώριο προϊόν είναι η χρηματική αξία του συνολικού προϊόντος που 
παράγεται σε μια χρονική περίοδο ενώ το εγχώριο εισόδημα είναι το συνολικό 
εισόδημα εκείνων που έλαβαν μέρος στην παραγωγή του.12  Με βάση τα 
προαναφερθέντα, η μέθοδος της τελικής δαπάνης μετρά το ΑΕΠ υπολογί-
ζοντας τη δαπάνη για καταναλωτικά αγαθά, την ακαθάριστη δαπάνη για 
επενδυτικά αγαθά και τη δαπάνη του κράτους.13 Με άλλα λόγια έχουμε: 
ࢡࢥࢰ ൌ  ࡯ ൅  ࡵ ൅  ࡳ 
όπου,  
C = δαπάνες για κατανάλωση, 
I = δαπάνες για επένδυση 
G = δαπάνες του δημόσιου τομέα για αγορά αγαθών και υπηρεσιών. 
  
2.2.2. ΙΣΟΡΡΟΠΙΑ ΚΑΤΑ KEYNES 
Η έννοια της συνολικής δαπάνης, που περιγράψαμε στην προηγούμενη 
παράγραφο, βρίσκεται στον πυρήνα ανάλυσης του Keynes. Σύμφωνα με την 
θεωρία του, για να υπάρχει ισορροπία στην οικονομία πρέπει η συνολική 
δαπάνη που σχεδιάζεται να πραγματοποιηθεί να είναι ίση με την αξία του 
προϊόντος που παράγεται, η οποία αν υποθέσουμε ότι δεν υπάρχουν έμμεσοι 
φόροι, ισούται με το εισόδημα. Δηλαδή, πρέπει να ισχύει η ακόλουθη ισότητα: 
 
ࢅ ൌ  ࡯ ൅  ࡵ ൅  ࡳ 
όπου,  
Y= αξία του προϊόντος που είναι ταυτόσημο με το εισόδημα (γίνεται η 
υπόθεση ότι δεν υπάρχουν έμμεσοι φόροι). 
Αν η συνολική δαπάνη είναι μεγαλύτερη από την αξία του προϊόντος που 
παράγεται, θα μειωθούν τα αποθέματα των επιχειρήσεων σε επίπεδα 
χαμηλότερα από εκείνα που αυτές θεωρούν επιθυμητά και αυτό θα τις 
οδηγήσει στην αύξηση της παραγωγής τους. Η αύξηση της παραγωγής θα 
έχει ως αποτέλεσμα την αύξηση της απασχόλησης και του εισοδήματος. 
                                                            
12 Α. Πετράκη-Κώτη, Γ.Χ.Κώττης (2000), “Σύγχρονη Μακροοικονομική”, σ.70 
13 Δημήτριος Γιαννέλης (2003), “Εισαγωγή στη Μακροοικονομική Θεωρία ”, σ.19 
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Η αύξηση της παραγωγής θα αυξήσει το παραγόμενο προϊόν, ενώ η 
αύξηση του εισοδήματος θα έχει ως συνέπεια την αύξηση της συνολικής 
δαπάνης. Όμως, έπειτα από κάθε αύξηση της παραγωγής η αύξηση της 
συνολικής δαπάνης θα είναι μικρότερη από την αύξηση του προϊόντος, και εν 
τέλει, οι συνεχείς αυξήσεις της παραγωγής θα οδηγήσουν σε ένα επίπεδο στο 
οποίο η αξία του προϊόντος που παράγεται θα γίνει ίση με τη συνολική 
δαπάνη. Όταν η παραγωγή φθάσει σ' αυτό, επιτυγχάνεται ισορροπία, δηλαδή 
εξαλείφεται κάθε τάση για μεταβολή χωρίς εξωτερική επίδραση. Το εισόδημα 
που αντιστοιχεί στο επίπεδο αυτό αποτελεί το εισόδημα ισορροπίας. Μέχρι να 
επιτευχθεί το εισόδημα ισορροπίας, δηλαδή το εισόδημα που εξασφαλίζει 
ισότητα μεταξύ της αξίας του προϊόντος που παράγεται και της συνολικής 
δαπάνης, θα υπάρχει συνεχής μεταβολή στην παραγωγή, στο προϊόν και στο 
εισόδημα. 
Αν, αντιθέτως, η συνολική δαπάνη τύχει να είναι μικρότερη από την αξία 
του προϊόντος, ένα μέρος του προϊόντος δεν θα βρει αγοραστές και αυτό θα 
έχει ως αποτέλεσμα την αύξηση των αποθεμάτων των επιχειρήσεων σε 
επίπεδο πάνω από το επιθυμητό. Η συσσώρευση ανεπιθύμητων 
αποθεμάτων θα οδηγήσει σε μείωση της παραγωγής και, συνεπώς, σε 
μείωση της απασχόλησης και του εισοδήματος των παραγωγικών 
συντελεστών. Ο περιορισμός της παραγωγής θα έχει ως αποτέλεσμα τη 
μείωση του προϊόντος, ενώ η συρρίκνωση του εισοδήματος θα επιφέρει 
μείωση της συνολικής δαπάνης. Επειδή η μείωση της παραγωγής μειώνει το 
προϊόν περισσότερο από τη συνολική δαπάνη, από κάποιο σημείο και ύστερα 
θα υπάρξει ένα επίπεδο στο οποίο θα επιτευχθεί ισότητα μεταξύ του 
προϊόντος και της συνολικής δαπάνης. Το εισόδημα που αντιστοιχεί στο 
επίπεδο αυτό παραγωγής θα είναι το εισόδημα ισορροπίας.14 
Να σημειωθεί ότι βασικές υποθέσεις στην ανάλυση του Κέυνς είναι η 
ακαμψία των μισθών προς τα κάτω και η σταθερότητα του επιπέδου των 
τιμών μέχρι να φτάσει η οικονομία στο επίπεδο πλήρους απασχόλησης. 
Αν η συνολική δαπάνη είναι μεγαλύτερη από το προϊόν και η οικονομία 
βρίσκεται σε επίπεδο πλήρους απασχόλησης, θα παρατηρηθεί αύξηση των 
τιμών. Στην περίπτωση αυτή η διαδικασία αύξησης των τιμών θα συνεχιστεί 
                                                            
14 Α. Πετράκη-Κώτη, Γ.Χ.Κώττης (2001), “Μακροοικονομική Θεωρία και Πολιτική”, σς.176,177 
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μέχρις ότου η χρηματική αξία του προϊόντος, διογκωμένη λόγω της αύξησης 
των τιμών, εξισωθεί με την συνολική δαπάνη.15 
 
2.2.3. ΠΡΟΣΔΙΟΡΙΣΜΟΣ ΚΑΤΑΝΑΛΩΣΗΣ16 
Ο Κέυνς υποστήριζε ότι το μεγαλύτερο μέρος της συνολικής ζήτησης, που 
είναι η ιδιωτική κατανάλωση, προσδιορίζεται κατά κύριο λόγο από το μέγεθος 
του διαθέσιμου εισοδήματος ή με άλλα λόγια του εισοδήματος μετά φόρων. 
Πιο συγκεκριμένα αποφάνθηκε τα εξής: 
1. Η ιδιωτική κατανάλωση σχετίζεται θετικά με το διαθέσιμο εισόδημα. 
2. Μόνο ένα μέρος οποιουδήποτε νέου ή επιπρόσθετου διαθέσιμου 
εισοδήματος καταναλώνεται και το υπόλοιπο αποταμιεύεται. 
3. Ακόμη και αν το διαθέσιμο εισόδημα είναι μηδενικό η κατανάλωση θα 
είναι θετική, αφού τα άτομα έχουν την τάση να δαπανούν τις 
αποταμιεύσεις τους ή να δανείζονται χρήματα ενάντια στις μελλοντικές 
προοπτικές του εισοδήματος προκειμένου να χρηματοδοτήσουν τις 
καταναλωτικές τους ανάγκες. 
Η συνάρτηση κατανάλωσης είναι κατά μακράν ο πιο αξιόπιστος και ακριβής 
δείκτης της οικονομικής συμπεριφοράς στο «οπλοστάσιο» των μακρο-
οικονομολόγων.  Στην απλούστερη μορφή της είναι μια γραμμική σχέση όπως 
η  ακόλουθη: 
࡯ ൌ ࢇ ൅ ࢈ሺࢅ െ ࢀሻ 
όπου, 
C= συνολική κατανάλωση, 
Υ= ακαθάριστο εγχώριο εισόδημα, 
T= φόροι εισοδήματος, 
a= ένας θετικός αριθμός που ονομάζεται “αυτόνομη κατανάλωση” και 
αντιπροσωπεύει το ύψος της κατανάλωσης όταν το διαθέσιμο εισόδημα είναι 
μηδενικό, 
b= η λεγόμενη “οριακή ροπή για κατανάλωση”, που αντιπροσωπεύει την 
μεταβολή της κατανάλωσης για κάθε επιπρόσθετη μονάδα διαθέσιμου 
εισοδήματος.  
                                                            
15 Α. Πετράκη-Κώτη, Γ.Χ.Κώττης (2000), “Σύγχρονη Μακροοικονομική”, σ.110 
16 R. Hahnel (2002), “The ABC's of Political Economy: A Modern Approach”, σ.133 
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2.2.4. ΠΡΟΣΔΙΟΡΙΣΜΟΣ ΕΠΕΝΔΥΣΗΣ 
Η δαπάνη για επένδυση σε μια οικονομία αποτελεί μέρος της συνολικής 
δαπάνης και παίζει ιδιαίτερα σημαντικό ρόλο στον προσδιορισμό του 
προϊόντος και του εισοδήματος. Οι μεταβολές της επένδυσης αποτελούν έναν 
από τους κυριότερους παράγοντες που προκαλούν τις διακυμάνσεις στο 
προϊόν και το εισόδημα. 
Η έννοια της επένδυσης στη μακροοικονομική διαφέρει από την έννοια της 
στην καθημερινή ζωή. Επένδυση στην οικονομία κατά τη διάρκεια μιας 
ορισμένης χρονικής περιόδου σημαίνει δημιουργία νέων κεφαλαιουχικών 
αγαθών, π.χ. νέων κτηρίων, εγκαταστάσεων, μηχανολογικού εξοπλισμού 
κ.λπ., ή προσαυξήσεις και βελτιώσεις σε υπάρχοντα κεφαλαιουχικό 
εξοπλισμό. Η επένδυση αντιπροσωπεύεται από το ύψος της δαπάνης που 
γίνεται για την αγορά προϊόντος για τη δημιουργία του κεφαλαίου αυτού. Ως 
επένδυση χαρακτηρίζεται και η μεταβολή των αποθεμάτων.17 
Σύμφωνα με τον Κέυνς το ύψος της ιδιωτικής επένδυσης εξαρτάται από την 
αναμενόμενη απόδοση της επένδυσης και το επιτόκιο που αντιπροσωπεύει το 
κόστος δανειακών κεφαλαίων. Μάλιστα, ονόμασε τις αναμενόμενες αποδόσεις 
των επενδύσεων ως “Οριακή Αποδοτικότητα του Κεφαλαίου” (Marginal 
Efficiency of Capital).18 
Ο ίδιος ο Κέυνς έδωσε τον εξής ορισμό για την ΟΑΚ: “Ορίζω την Οριακή 
Αποδοτικότητα του Κεφαλαίου ως εκείνο το προεξοφλητικό επιτόκιο, που κάνει 
την παρούσα αξία μιας σειράς αναμενόμενων ετήσιων αποδόσεων ενός 
πάγιου κεφαλαιουχικού αγαθού κατά την διάρκεια της ζωής του, ίση με το 
κόστος αγοράς του”.19 
Αυτό μπορεί να εκφραστεί μαθηματικά ως εξής: 
 
ࢪ ൌ  
ࢡ૚
૚ ൅ ࣅ
൅
ࢡ૛
ሺ૚ ൅ ࣅሻ૛
൅ ڮ ൅
ࢡ࢔
ሺ૚ ൅ ࣅሻ࢔
 
όπου, 
Κ= κόστος ενός πρόσθετου κεφαλαιουχικού αγαθού, 
                                                            
17 Α. Πετράκη-Κώτη, Γ.Χ.Κώττης (2000), “Σύγχρονη Μακροοικονομική”, σ.191 
18 B. Snowdown, H.R.Vane (2005), “Modern Macroeconomics: It’s Origins, Development and 
Current State”, σ.59 
19 S.Thomas, ed., (2003), “The General Theory of Employment, Interest, and Money”,[eBook] 
Available at: http://etext.library.adelaide.edu.au/k/k44g/k44g.zip 
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Αi= απόδοση του αγαθού κατά την περίοδο i, για i=1…n και n είναι η 
διάρκεια ζωής του αγαθού, 
λ= οριακή αποδοτικότητα του κεφαλαίου, δηλαδή αποδοτικότητα του 
χρηματικού κεφαλαίου που επενδύεται σε ένα πρόσθετο κεφαλαιουχικό 
αγαθό.20 
 
Με βάση τα όσα έχουν ειπωθεί, για να είναι συμφέρουσα η απόκτηση ενός 
επιπρόσθετου κεφαλαιουχικού αγαθού, θα πρέπει η οριακή αποδοτικότητά 
του να είναι τουλάχιστον ίση με το επιτόκιο της αγοράς. Σε κάθε άλλη 
περίπτωση, η επένδυση θα είναι ζημιογόνος.  
Ο Keynes υποστήριξε ότι κάθε εταιρία πρέπει να υπολογίσει την ΟΑΚ για 
όλα τα διαθέσιμα, σ’ αυτήν, προγράμματα επένδυσης και να τα ταξινομήσει με 
κατιούσα σειρά αποδοτικότητας, όπως φαίνεται στο διάγραμμα 2.1. 21 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 Αν προσθέσουμε οριζόντια τις εν λόγω γραμμές όλων των επιχειρήσεων 
της οικονομίας λαμβάνουμε την καμπύλη της οριακής αποδοτικότητας της 
επένδυσης,  όπως καθορίζεται στο διάγραμμα 2.2. 
 
                                                            
20 Α. Πετράκη-Κώτη, Γ.Χ.Κώττης (2001), “Μακροοικονομική Θεωρία και Πολιτική”, σ. 256 
21 J.Stevens (2005), “Keynesian Investment Theory”, [online] 
Available at: http://www.economics.strath.ac.uk/julia/teaching/mf/L6-3_JS.pdf 
Διάγραμμα 2.1. Επενδυτικά έργα ταξινομημένα κατά ΟΑΚ για μία συγκεκριμένη επιχείρηση
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Από τα παραπάνω φαίνεται η σημασία που έχει το επιτόκιο ως 
προσδιοριστικός παράγοντας των επενδύσεων, καθώς και η αρνητική σχέση 
που υπάρχει μεταξύ των δύο μεγεθών. Το κριτήριο της ΟΑΕ για επενδύσεις 
υπονοεί ότι όσο υψηλότερο είναι το επιτόκιο τόσο περισσότερες επενδύσεις 
θα θεωρηθούν αντιοικονομικές. Από την άλλη μεριά, με σταθερό επιτόκιο, όσο 
μεγαλύτερο το απόθεμα κεφαλαίου της οικονομίας τόσο μικρότερη η ΟΑΕ. 
Αυτό είναι συνέπεια της σχετικής επάρκειας και ανεπάρκειας των 
παραγωγικών συντελεστών. Όσο πιο μεγάλη είναι η επάρκεια του κεφαλαίου 
σε σχέση με άλλους παραγωγικούς συντελεστές, τόσο χαμηλότερη είναι η 
ΟΑΕ.22 
Εκτός από το επιτόκιο, υπάρχουν και άλλοι παράγοντες που επηρεάζουν 
τις επενδύσεις. Ένας από αυτούς είναι και οι αναμενόμενες αποδόσεις του 
κεφαλαίου. Μέσα σ’ αυτά τα πλαίσια μπορούμε να θεωρήσουμε και το ύψος 
και τις μεταβολές του εισοδήματος/προϊόντος ως προσδιοριστικό παράγοντα 
των επενδύσεων, γιατί επηρεάζει τις προοπτικές για την αποδοτικότητα των 
επενδύσεων και τις προσδοκίες των επιχειρηματιών, τις δυνατότητες για τη 
χρηματοδότηση νέων έργων κ.λπ. Συνεπώς, η επένδυση μπορεί να 
                                                            
22 Ε. Πουρναράκης, Γ. Χατζηκωνσταντίνου (2004), “Αρχές Οικονομικής”, σς.225,226 
Διάγραμμα 2.2. Καμπύλη οριακής αποδοτικότητας της επένδυσης 
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παρουσιαστεί ως συνάρτηση του εισοδήματος. Το μέρος της επένδυσης που 
εξαρτάται από το ύψος του εισοδήματος ονομάζεται παράγωγη επένδυση.23 
Με βάση τα προαναφερθέντα η συνάρτηση της ιδιωτικής επένδυσης είναι 
μια σχέση της μορφής: I=f(Y,r), όπου το εισόδημα σχετίζεται θετικά με τις 
επενδύσεις, ενώ το επιτόκιο σχετίζεται αρνητικά με την ίδια εξαρτημένη 
μεταβλητή. 
 
2.2.5. ΔΗΜΟΣΙΟΝΟΜΙΚΗ ΠΟΛΙΤΙΚΗ 24 
Στην παρούσα παράγραφο θα συγκεντρώσουμε την προσοχή μας στη 
δημοσιονομική πολιτική του κράτους, δηλαδή, στον κρατικό παρεμβατισμό για 
την επίτευξη του τριπλού στόχου: πλήρους απασχόλησης, οικονομικής 
σταθερότητας και οικονομικής μεγέθυνσης. Όπως είδαμε, ο Κέυνς, αφού 
διαπίστωσε ότι ο αυτόματος μηχανισμός πλήρους απασχόλησης (χωρίς 
πληθωρισμό) των κλασικών οικονομολόγων δεν λειτουργεί τόνισε την ανάγκη 
για παρέμβαση από το κράτος. 
Γενικά οι κρατικές δαπάνες έχουν διασταλτικές επιδράσεις πάνω στο 
εισόδημα όπως και οι ιδιωτικές δαπάνες, τις οποίες μπορούμε να δούμε 
διαγραμματικά. 
 
 
 
 
 
 
Στο παραπάνω διάγραμμα 2.3 ας υποθέσουμε ότι αρχικά η οικονομία είναι 
σε ισορροπία στο σημείο α με εισόδημα Υ1, και χωρίς δαπάνες επενδύσεων. 
Στη συνέχεια προστίθενται επενδύσεις μεγέθους I, οι οποίες προκαλούν 
αύξηση στο εισόδημα Υ1Υ2. Εάν τώρα προστεθούν κρατικές δαπάνες στη 
                                                            
23 Α. Πετράκη-Κώτη, Γ.Χ.Κώττης (2001), “Μακροοικονομική Θεωρία και Πολιτική”, σ. 191 
24 Ε. Πουρναράκης, Γ. Χατζηκωνσταντίνου (2004), “Αρχές Οικονομικής”, σς.250-253 
Διάγραμμα 2.3. Πολλαπλασιαστικές επιδράσεις των δημοσίων δαπανών 
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συνάρτηση συνολικής ζήτησης AD, οι οποίες είναι ίσες με τις επενδύσεις τότε 
θα έχουμε πολλαπλάσια αύξηση στο εισόδημα ίση με Υ2Υ3. Η 
πολλαπλασιαστική επίδραση είναι ίδια με αυτή των επενδύσεων, δηλαδή, 
Υ1Υ2 = Υ2Υ3 
Θα πρέπει να σημειωθεί ότι η μείωση των κρατικών δαπανών έχει 
ανάλογες συσταλτικές επιδράσεις πάνω στο εθνικό προϊόν. Στο διάγραμμα 
2.3 εάν οι κρατικές δαπάνες, G, εκλείψουν η ισορροπία του εισοδήματος θα 
επανέλθει στο σημείο β. 
Από τα παραπάνω συμπεραίνουμε ότι οι κρατικές δαπάνες μπορούν να 
χρησιμοποιηθούν ως όργανο οικονομικής πολιτικής. Η αύξηση των δαπανών 
θα έχει διασταλτικές επιδράσεις και η μείωση συσταλτικές. Έτσι, σε περίοδο 
ανεργίας θα περίμενε κανείς να ασκήσει το κράτος διασταλτική οικονομική 
πολιτική με αύξηση των δαπανών ενώ σε περίπτωση υπερβολικής ζήτησης 
και πληθωρισμού το κράτος μπορεί να καταφύγει σε συσταλτική πολιτική με 
μείωση των δαπανών. 
Στο διάγραμμα 2.4 που ακολουθεί, έστω ότι το εισόδημα πλήρους 
απασχόλησης είναι το ΥΕ που αντιστοιχεί στην τομή της ευθείας AD και αυτής 
των 45°. Εάν η οικονομία αντί του προϊόντος ΥΕ παράγει προϊόν Υ1 έχουμε 
οικονομική ύφεση η οποία επιζητεί διασταλτική πολιτική. Ένας τρόπος να 
πραγματοποιηθεί η διασταλτική αυτή πολιτική είναι η αύξηση των κρατικών 
δαπανών. Το μέγεθος της αύξησης των δημοσίων δαπανών για την επίτευξη 
του ΥΕ δηλαδή, του εισοδήματος πλήρους απασχόλησης, θα πρέπει να είναι 
ίσο με την απόσταση αα΄, η οποία εκφράζει το αντιπληθωριστικό κενό ή 
χάσμα. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Διάγραμμα 2.4. Πληθωριστικό και αντιπληθωριστικό κενό 
 
 
20 
 
Με την ίδια λογική εάν η οικονομία λειτουργεί στο σημείο β στο διάγραμμα 
2.4 το αντίστοιχο εισόδημα Υ2 είναι μεγαλύτερο από αυτό που μπορεί να 
παράγει η οικονομία. Αυτό σημαίνει ότι η συνολική ζήτηση, AD, είναι 
μεγαλύτερη από την προσφορά του προϊόντος με συνέπεια την αύξηση των 
τιμών. Έτσι, το προϊόν αποτιμάται σε υψηλότερες τιμές και το ονομαστικό Υ 
είναι μεγαλύτερο από το πραγματικό. Έχουμε, δηλαδή, πληθωρισμό. Η 
απόσταση ββ΄ δίνει την έκταση του πληθωριστικού κενού ή χάσματος ή το 
ποσό κατά το οποίο πρέπει το κράτος να μειώσει τις δαπάνες ώστε, μέσω του 
πολλαπλασιαστικού μηχανισμού, να επανέλθει η οικονομία στο σημείο Ε που 
αντιστοιχεί στο ΥΕ. 
 
2.2.6. ΝΟΜΙΣΜΑΤΙΚΗ ΠΟΛΙΤΙΚΗ 25  
Για να σταθεροποιηθεί το εισόδημα μιας οικονομίας στο επίπεδο πλήρους 
απασχόλησης χωρίς πληθωρισμό, αντί για δημοσιονομική πολιτική ή 
συγχρόνως μ’ αυτήν μπορεί να χρησιμοποιηθεί νομισματική πολιτική. Αυτή 
αποσκοπεί στη μεταβολή του επιτοκίου για να επιτευχθεί αύξηση ή 
περιορισμός της συνολικής δαπάνης. 
Όταν υπάρχει ύφεση στην οικονομία και επιδιώκεται τόνωση της συνολικής 
ζήτησης, η κεντρική τράπεζα μπορεί να αυξήσει την προσφορά χρήματος 
ώστε να μειωθεί το επιτόκιο. Η μείωση του επιτοκίου επιφέρει αύξηση της 
ιδιωτικής επένδυσης και ενδεχομένως της κατανάλωσης και συνεπώς αυξάνει 
τη συνολική δαπάνη και προκαλεί αύξηση της παραγωγής και της 
απασχόλησης. Αντίθετα, όταν υπάρχουν πληθωριστικές πιέσεις στην 
οικονομία, η κεντρική τράπεζα μπορεί να μειώσει την προσφορά χρήματος και 
να αυξήσει το επιτόκιο. Η αύξηση του επιτοκίου θα περιορίσει την ιδιωτική 
επένδυση, την κατανάλωση και τη συνολική δαπάνη και θα μειώσει τις 
πληθωριστικές πιέσεις.  
Θα πρέπει να σημειώσουμε ότι οι θετικές επιδράσεις στο συνολικό προϊόν 
και εισόδημα, λόγω αύξησης της προσφοράς χρήματος, θα εμφανιστούν μόνο 
όταν υπάρχει υποαπασχόληση των παραγωγικών συντελεστών. Σε 
διαφορετική περίπτωση το αποτέλεσμα θα είναι αύξηση του συνολικού 
επιπέδου των τιμών ή με άλλα λόγια εμφάνιση του πληθωρισμού. 
                                                            
25 Α. Πετράκη-Κώτη, Γ.Χ.Κώττης (2000), “Σύγχρονη Μακροοικονομική”, σς.301,302,304 
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Αυτές οι επιδράσεις φαίνονται στο διάγραμμα 2.5 που ακολουθεί. Το τμήμα 
(α) παρουσιάζει την προσφορά και τη ζήτηση χρήματος. Το τμήμα (β) 
παρουσιάζει τη σχέση του επιτοκίου με την επένδυση, για την οποία έγινε 
λόγος στην παράγραφο 2.2.4. Το τμήμα (γ) παρουσιάζει τη σχέση μεταξύ της 
επένδυσης και του εισοδήματος, η οποία είναι θετική. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
Διάγραμμα 2.5. Αγορά χρήματος και επίδραση στο εισόδημα της οικονομίας 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ ΤΡΙΤΟ 
ΚΕΫΝΣΙΑΝA ΥΠΟΔΕΙΓΜΑTA ΓΙΑ ΤΙΣ ΟΙΚΟΝΟΜΙΕΣ 
ΤΗΣ ΑΥΣΤΡΙΑΣ, ΤΟΥ ΒΕΛΓΙΟΥ ΚΑΙ ΤΗΣ ΙΤΑΛΙΑΣ. 
 
3.1 ΕΙΣΑΓΩΓΗ 
Το Α.Ε.Π. αποτελεί τον κυριότερο δείκτη του συνολικού παραγόμενου 
προϊόντος μιας χώρας και αποτελεί μονάδα μέτρησης της οικονομικής της 
ευημερίας. Στόχος κάθε κυβέρνησης είναι η μεγέθυνση της οικονομίας, μέσω 
της αύξησης του ύψους του ακαθάριστου εγχώριου προϊόντος. Στο 
προηγούμενο κεφάλαιο είδαμε ότι το ΑΕΠ αποτελείται από τρία μεγέθη: την 
ιδιωτική κατανάλωση, την ιδιωτική επένδυση, και τις δημόσιες δαπάνες. 
Στο παρόν κεφάλαιο θα προβούμε στην κατασκευή οικονομετρικών 
υποδειγμάτων για τον προσδιορισμό του συνολικού προϊόντος και των 
επιμέρους συστατικών του στοιχείων σε τρείς χώρες της Ευρωπαϊκής 
Ένωσης (Αυστρία, Βέλγιο, Ιταλία).  Βασιζόμενοι σε αυτά τα υποδείγματα θα 
εξετάσουμε διάφορα οικονομικά σενάρια με την βοήθεια της ανάλυσης 
ευαισθησίας 
 
3.2 ΑΥΣΤΡΙΑ 
3.2.1 ΠΡΟΤΕΙΝΟΜΕΝΟ ΥΠΟΔΕΙΓΜΑ 
Σ’ αυτό το σημείο θα προσπαθήσουμε να δημιουργήσουμε ένα 
οικονομετρικό υπόδειγμα για την Αυστρία, το οποίο θα βασίζεται στην 
μακροοικονομική θεωρία του Keynes για την ισορροπία στην αγορά 
προϊόντος και θα είναι ικανό να μας δίνει προβλέψεις για το ύψος του 
Εισοδήματος, της Ιδιωτικής Κατανάλωσης, των Επενδύσεων, αλλά και των 
Άμεσων Φόρων,  όταν μεταβάλλονται οι Δημόσιες Δαπάνες ή το Επιτόκιο. 
Έτσι, βασιζόμενοι στο απλό Κεϋνσιανό υπόδειγμά, και αφού παραλείψουμε 
την καθαρή δαπάνη από το εξωτερικό για αγορά προϊόντων, δηλαδή την 
διαφορά E-M, η γενική μορφή του υποδείγματός έχει ως εξής:  
 
૚.  ࢅ ൌ ࡯ ൅ ࡵ ൅ ࡳ 
૛.  ࡯ ൌ ࢇ ൅ ࢈ሺࢅࢊሻ 
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૜.  ሺࢅࢊሻ ൌ ࢅ െ ࢀ 
૝.  ࡵ ൌ ࡵ૙ ൅ ࢏૚ࢅࢊ െ ࢏૛࢘ 
૞.  ࡳ ൌ ࡳ૙ 
૟.  ࢀ ൌ ࢀ૙ ൅  ࢚ࢅ 
 
όπου, 
ࢅ = Εισόδημα της οικονομίας 
࡯ = Δαπάνη για την αγορά αγαθών και υπηρεσιών για κατανάλωση, 
ࡵ = Δαπάνη για την αγορά αγαθών και υπηρεσιών για επένδυση,  
ࡳ = Δαπάνη του Δημοσίου για την αγορά αγαθών και υπηρεσιών, 
ࢅࢊ = το Διαθέσιμο Εισόδημα  
ࢀ = οι Άμεσοι Φόροι και 
 ࢘ = το Επιτόκιο. 
 
Σ’ αυτό το σημείο πρέπει να γίνουν ορισμένες παρατηρήσεις: 
Πρώτον. Το ακαθάριστο εθνικό εισόδημα (Υ) είναι το άθροισμα της 
ιδιωτικής κατανάλωσης, των επενδύσεων και των δημοσίων δαπανών. 
Δεύτερον. Η κατανάλωση είναι γραμμική συνάρτηση του διαθέσιμου 
εισοδήματος. Όταν αυξάνεται το διαθέσιμο εισόδημα, αυξάνεται και η 
κατανάλωση και αντίστροφα. 
Τρίτον. Οι επενδύσεις είναι γραμμικά συναρτώμενες με το επιτόκιο και το 
διαθέσιμο εισόδημα και έχουν αρνητική και θετική σχέση αντίστοιχα. Όταν 
αυξάνεται το επιτόκιο ή μειώνεται το διαθέσιμο εισόδημα, οι επενδύσεις 
ελαττώνονται και αντιστρόφως. 
Τέταρτον. Οι φόροι είναι γραμμικά συναρτώμενοι με το εισόδημα με σχέση 
θετική, δηλαδή όταν αυξάνεται το εισόδημα αυξάνονται και αυτοί, και το 
αντίθετο. 
Αρχικά δεχόμαστε να χρησιμοποιήσουμε τις εξισώσεις αυτούσιες όπως η 
θεωρία μας ορίζει, και τυχόν διορθώσεις λόγω αυτοσυσχέτισης ή άλλων 
σφαλμάτων είναι δυνατόν να πραγματοποιηθούν στην πορεία. Με βάση τα 
προαναφερθέντα και ύστερα από ανάλυση με την χρήση του οικονομετρικού 
πακέτου λογισμικού EViews 5.0 καταλήξαμε στο εξής υπόδειγμα, το οποίο 
αποτελείται από τρεις εξισώσεις και μια ταυτότητα: 
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Ταυτότητα 
ࡳࡰࡼt ൌ ࡯࡯ࡻt ൅ ࡵ࡯ࡻt ൅ ࡳ࡯ࡻt  
Εξισώσεις 
ࢀ࡭ࢄt ൌ ࢻ0 ൅ ࢻ1ࡳࡰࡼt‐1 ൅ ࢻ2ࢀ࡭ࢄt‐1 ൅ ࢿ1t 
࡯࡯ࡻt ൌ ࢼ0 ൅  ࢼ1ሺࡳࡰࡼt െ ࢀ࡭ࢄtሻ ൅ ࢼ2ሺࡳࡰࡼt‐1 െ ࢀ࡭ࢄt‐1ሻ ൅ ࢼ3࡯࡯ࡻt‐1 ൅ ࢿ2t 
ࡵ࡯ࡻt ൌ ࢽ0 ൅ ࢽ1ሺࡳࡰࡼt െ ࢀ࡭ࢄtሻ ൅ ࢽ2ࡾt‐2 ൅ ࢽ3ࡵ࡯ࡻt‐1 ൅ ࢿ3t 
 
όπου, 
ࡳࡰࡼ = Ακαθάριστο εγχώριο προϊόν σε τρέχουσες τιμές (Gross domestic 
product at current market prices - UVGD), 
࡯࡯ࡻ = Ιδιωτική κατανάλωση σε τρέχουσες τιμές (Private final consumption 
expenditure at current prices – UCPH), 
ࡵ࡯ࡻ = Ιδιωτική επένδυση σε τρέχουσες τιμές (Gross fixed capital formation 
at current prices: private sector - UIGP), 
ࡳ࡯ࡻ  = Κυβερνητικές δαπάνες σε τρέχουσες τιμές (Final consumption 
expenditure of general government at current prices - UCTG), 
ࢀ࡭ࢄ = Φόρος εισοδήματος σε τρέχουσες τιμές (Current taxes on income 
and wealth: general government - UTYG), 
ࡾ = Ονομαστικό μακροπρόθεσμο επιτόκιο (Nominal long-term interest rate 
- ILN). 
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Πίνακας  3.1. Βασικά μακροοικονομικά μεγέθη της αυστριακής οικονομίας
3.2.2 ΠΑΡΟΥΣΙΑΣΗ ΣΤΑΤΙΣΤΙΚΩΝ ΣΤΟΙΧΕΙΩΝ 
Τα στατιστικά στοιχεία που χρησιμοποιήθηκαν προκειμένου να γίνει η 
κατασκευή του υποδείγματος για την οικονομία της Αυστρίας, συλλέχθηκαν 
από την online βάση δεδομένων της Ευρωπαϊκής Επιτροπής, που ακούει στο 
όνομα Ameco. Η χρονική περίοδος που καλύπτουν αυτά τα δεδομένα, 
αναφέρεται στα έτη από το 1985 έως το 2007. Επίσης, να επισημανθεί ότι το 
υπόδειγμα βασίζεται σε στοιχεία που είναι εκφρασμένα σε τρέχουσες τιμές σε 
δισεκατομμύρια ευρώ και γι’ αυτό το λόγο χρησιμοποιήθηκε το ονομαστικό 
επιτόκιο ως προσδιοριστικός παράγοντας των επενδύσεων. Αυτά τα 
δεδομένα παρουσιάζονται στον πίνακα που ακολουθεί:  
 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Πηγή: Ameco Online 
ΕΤΟΣ GDP CCO ICO GCO TAX R 
Τρ.Τιμές Τρ.Τιμές Τρ.Τιμές Τρ.Τιμές Τρ.Τιμές Ονομ.
t Δισ. € Δισ. € Δισ. € Δισ. € Δισ. € %
1985 86.5850 52.8234 16.3708 17.3908 11.2085 7.77
1986 94.6416 57.6225 17.6519 19.3673 12.3107 7.44
1987 101.2775 61.0302 19.6041 20.6431 12.5638 7.01
1988 106.2660 63.3463 21.4735 21.4462 12.9380 6.86
1989 113.5571 67.7170 23.1913 22.6488 12.8042 7.15
1990 123.6077 73.8854 25.4234 24.2990 14.7810 8.77
1991 134.0227 79.2542 28.5030 26.2655 16.6220 8.56
1992 145.0869 86.5168 29.9349 28.6353 18.6311 8.17
1993 156.2712 93.0656 31.1947 32.0109 20.0685 6.7
1994 167.0483 99.3157 33.7959 33.9367 18.9112 7.03
1995 175.8475 101.1227 37.4439 37.2808 21.2716 7.14
1996 180.6796 103.8011 39.2725 37.6060 23.4185 6.32
1997 177.9788 102.3231 40.1380 35.5177 24.6578 5.68
1998 183.5265 104.8066 42.0371 36.6827 25.9540 4.71
1999 190.0799 107.9528 43.0425 39.0846 26.2931 4.68
2000 200.1548 113.7967 46.6673 39.6908 27.3089 5.56
2001 204.3012 117.2229 46.9600 40.1183 31.9369 5.07
2002 204.8348 119.3416 44.7315 40.7617 30.3712 4.97
2003 212.0530 122.4807 47.4654 42.1069 30.6771 4.15
2004 219.5503 127.6655 48.5272 43.3576 31.4486 4.15
2005 229.5140 133.8245 50.5539 45.1357 31.3452 3.39
2006 239.9595 139.4751 53.1442 47.3402 33.2113 3.8
2007 250.6869 143.8625 57.4632 49.3612 36.5161 4.29
 
 
26 
 
80
120
160
200
240
280
86 88 90 92 94 96 98 00 02 04 06
GDP
3.2.2.1 ΑΚΑΘΑΡΙΣΤΟ ΕΓΧΩΡΙΟ ΠΡΟΪΟΝ (GDP) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Το διάγραμμα 3.1 απεικονίζει το ΑΕΠ ή με άλλα λόγια το συνολικό 
προϊόν/εισόδημα της Αυστρίας για την χρονική περίοδο 1985-2007. 
Παρατηρώντας το, μπορούμε να πούμε ότι κατά την διάρκεια αυτής της 
περιόδου η αυστριακή οικονομία αυξάνει συνεχώς το Ακαθάριστο Εγχώριο 
Προϊόν της από το 1985 έως το 1996. Την περίοδο 1996-1997 σημειώνεται 
μια μικρή μείωση του προϊόντος, της τάξεως του -1,49% και από το 1987 και 
έκτοτε έχουμε και πάλι ανοδική πορεία του ΑΕΠ και συνεχή μεγέθυνση της 
οικονομίας της Αυστρίας 
 
 
 
  
Διάγραμμα 3.1. Ακαθάριστο Εγχώριο Προϊόν Αυστρίας, 1985-2007 
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3.2.2.2 ΙΔΙΩΤΙΚΗ ΚΑΤΑΝΑΛΩΣΗ (CCO) 
 
 
Το διάγραμμα 3.2. απεικονίζει την ιδιωτική κατανάλωση αγαθών και 
υπηρεσιών της αυστριακής οικονομίας για την περίοδο 1985-2007, σε 
δισεκατομμύρια ευρώ. Όπως και στην περίπτωση του ΑΕΠ, έτσι και η ιδιωτική 
κατανάλωση ακολουθεί την ίδια πορεία. Αυτό είναι απόλυτα φυσιολογικό, 
εφόσον η κατανάλωση των νοικοκυριών εξαρτάται από το συνολικό εισόδημα 
και κατ’ επέκταση από το συνολικό προϊόν της οικονομίας. Πιο συγκεκριμένα, 
από το 1985 έχουμε συνεχή αύξηση της ιδιωτικής κατανάλωσης, έως και το 
1996 όπου  παρατηρείται τοπικό μέγιστο με 103,8 δισ. €.  Αυτή η ανοδική 
πορεία ανακόπτεται προσωρινά με μια μικρή πτώση την περίοδο 1996-1997, 
της τάξεως του -1,42%. Από το 1997 και ύστερα, συνεχίζεται η ανοδική 
πορεία της ιδιωτικής κατανάλωσης στην Αυστρία, με το ύψος της να 
διαμορφώνεται στις αρχές του 1997 στα  143,86 δισ. €.  
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Διάγραμμα 3.2. Ιδιωτική Κατανάλωση Αυστρίας, 1985-2007 
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3.2.2.3 ΙΔΙΩΤΙΚΕΣ ΕΠΕΝΔΥΣΕΙΣ (ΙCO) 
 
 
 
 
 
 
 
       
 
 
 
 
 
 
  
 
 
Παρατηρώντας το διάγραμμα 3.3, μπορούμε να δούμε την πορεία των 
ιδιωτικών επενδύσεων στην Αυστρία κατά την περίοδο 1985-2007. Αυτή η 
πορεία ξεκινάει ανοδικά από το 1985 έως το 2001, παρουσιάζει μια σχετικά 
μεγάλη μείωση της τάξεως του -4,75% σε σχέση με το προηγούμενο έτος το 
2003,  και συνεχίζει την άνοδό της  μέχρι το 2007, όπου και διαμορφώνεται 
στο ύψος των 57,46 δισεκατομμυρίων ευρώ. 
 
  
Διάγραμμα 3.3. Ιδιωτικές Επενδύσεις Αυστρίας, 1985-2007 
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3.2.2.4 ΚΥΒΕΡΝΗΤΙΚΕΣ ΔΑΠΑΝΕΣ (GCO) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Όπως είδαμε και στις μεταβλητές του ΑΕΠ και της Ιδιωτικής Κατανάλωσης, 
έτσι και στην περίπτωση των Κυβερνητικών Δαπανών της αυστριακής 
οικονομίας, διακρίνονται τρεις φάσεις κατά την περίοδο 1985-2007. Η πρώτη 
φάση εντοπίζεται κατά τα έτη 1985-1996, όπου έχουμε συνεχή αύξηση των 
καταναλωτικών δαπανών του δημοσίου. Στην υποπερίοδο 1996-1997 κάνει 
την εμφάνισή της η δεύτερη φάση, με μια σημαντική πτώση της τάξεως του     
-5,55% , και από το 1997 και ύστερα συνεχίζει η ανοδική πορεία των 
κυβερνητικών δαπανών, η οποία διαμορφώνεται στις αρχές του 2007 στο 
ύψος των 49,36 δισεκατομμυρίων €.  
 
  
Διάγραμμα 3.4. Κυβερνητικές Δαπάνες Αυστρίας, 1985-2007 
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3.2.2.5 ΦΟΡΟΣ ΕΙΣΟΔΗΜΑΤΟΣ (ΤΑΧ) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Το διάγραμμα 3.5 αποτυπώνει την διαδρομή των φόρων εισοδήματος της 
αυστριακής οικονομίας σε δισεκατομμύρια €, κατά την περίοδο 1985-2007. Σε 
γενικές γραμμές, η πορεία των φόρων εισοδήματος είναι αυξητική, με 
ελάχιστες περιπτώσεις να παρατηρείται μείωσή τους. Πιο συγκεκριμένα, μόνο 
σε τέσσερα από  τα 23 έτη έχουμε πτώση (1989,1994,2002,2005), με την 
σημαντικότερη από αυτές να παρατηρείται την περίοδο 1993-1994, όπου το 
ύψος των φόρων εισοδήματος μειώθηκε κατά  -5,77%. 
  
Διάγραμμα 3.5. Φόρος Εισοδήματος Αυστρίας, 1985-2007 
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3.2.2.6 ΕΠΙΤΟΚΙΟ (R) 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Το επιτόκιο αποτελεί έναν από τους σημαντικότερους προσδιοριστικούς 
παράγοντες της ιδιωτικής επένδυσης. Επειδή οι  επενδύσεις σε μια οικονομία 
αναφέρονται στην δημιουργία νέων κεφαλαιουχικών αγαθών, η αγορά των 
οποίων γίνεται συνήθως μέσω μακροπρόθεσμου δανεισμού, το επιτόκιο που 
αναφέρουμε εδώ είναι το μακροπρόθεσμο ονομαστικό επιτόκιο. Παρατηρώ-
ντας το διάγραμμα 3.6 βλέπουμε ότι γενικά το επιτόκιο ακολουθεί μια πτωτική 
πορεία. Αναλυτικότερα, από το 1985 έως και 1988 το ύψος του επιτοκίου 
μειώνεται αργά και σταθερά. Στις αρχές 1988 ξεκινά μια άνοδος, η οποία 
κορυφώνεται το 1990, με το ύψος του επιτοκίου να σημειώνει υψηλό ρεκόρ 
23ετίας και να αγγίζει το 8,77%. Να σημειωθεί ότι η ποσοστιαία μεταβολή την 
περίοδο 1989-1990 ανέρχεται στο +22,66%, που αποτελεί επίσης υψηλό 
ρεκόρ 23ετίας. Από το 1990 αρχίζει μια θεαματική πτώση, με εξαίρεση 
κάποιες ενδιάμεσες περιόδους ανοδικής τάσης, η οποία οδηγεί το 2005 στο 
χαμηλότερο επιτόκιο της περιόδου που μελετάμε, με το ύψος του να 
διαμορφώνεται στο 3,39%. Μετά από αυτή την πτώση οι τάσεις είναι ανοδικές 
και το 2007 το επιτόκιο ανέρχεται στο 4,29%. 
Διάγραμμα 3.6. Μακροπρόθεσμο Ονομαστικό Επιτόκιο Αυστρίας, 1985-2007 
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3.2.3 ΕΚΤΙΜΗΣΗ ΤΟΥ ΥΠΟΔΕΙΓΜΑΤΟΣ 
Όπως αναφέρθηκε και στην εισαγωγή του τρίτου κεφαλαίου της παρούσας 
εργασίας, σκοπός μας είναι η κατασκευή ενός μακροοικονομικού μοντέλου, το 
οποίο θα βασίζεται στην θεωρία του Keynes για την ισορροπία στην αγορά 
προϊόντος. Το συγκεκριμένο υπόδειγμα θα αποτελείται από τις τρεις 
συναρτήσεις και την μία ταυτότητα που περιγράψαμε στην παράγραφο 3.2.1, 
και θα μας δίνει την δυνατότητα να προβλέπουμε το ύψος του ΑΕΠ, της 
Ιδιωτικής Κατανάλωσης, των Ιδιωτικών Επενδύσεων και του Φόρου 
Εισοδήματος (Ενδογενείς Μεταβλητές) για μεταβολές των Δημόσιων 
Δαπανών ή του Επιτοκίου (Εξωγενείς Μεταβλητές). Γι’ αυτό τον σκοπό θα 
ξεκινήσουμε με την μελέτη κάθε μίας συνάρτησης ξεχωριστά, ελέγχοντας 
διάφορες παραμέτρους με την χρήση διαγνωστικών τεστ, ούτως ώστε να 
φτάσουμε στην δημιουργία ενός συστήματος τριών εξισώσεων, το οποίο θα 
αποτελέσει την βάση του μοντέλου μας. 
 
3.2.3.1 ΕΚΤΙΜΗΣΗ ΣΥΝΑΡΤΗΣΗΣ ΦΟΡΟΥ ΕΙΣΟΔΗΜΑΤΟΣ 
Η ανάλυση ξεκινάει με την εκτίμηση της συνάρτησης φόρου εισοδήματος 
της αυστριακής οικονομίας. Βασιζόμενοι στην θεωρία μας και ύστερα από 
πολλές δοκιμές στο οικονομετρικό πακέτο λογισμικού EViews 5.0, καταλήξαμε 
ότι η μορφή της συνάρτησης που ανταποκρίνεται πιο πιστά στην 
πραγματικότητα είναι η εξής: 
 
ࢀ࡭ࢄt ൌ  ࢻ0 ൅  ࢻ1ࡳࡰࡼt‐1 ൅  ࢻ2ࢀ࡭ࢄt‐1 ൅  ࢿ1t 
 
όπου,  
 
ࢀ࡭ࢄt  = Φόρος εισοδήματος σε τρέχουσες τιμές,  
ࡳࡰࡼt  = Ακαθάριστο εγχώριο προϊόν σε τρέχουσες τιμές,  
࢚ െ ૚ = Χρονική υστέρηση ενός έτους, 
ࢿ1t  = Διαταρακτικός όρος. 
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Με χρήση της μεθόδου των “Ελαχίστων Τετραγώνων”, η οποία  
αποκαλείται αλλιώς ως “Εκτίμηση OLS” (Ordinary Least Squares), παίρνουμε 
τα εξής αποτελέσματα: 
 
  
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Με βάση τα παραπάνω αποτελέσματα, η εκτιμημένη συνάρτηση για τον 
φόρο εισοδήματος της αυστριακής οικονομίας είναι η εξής: 
 
ࢀ࡭ࢄt ൌ  െ૚. ૡ૝ ൅  ૙. ૙ૢࡳࡰࡼt‐1 ൅  ૙. ૝૟ࢀ࡭ࢄt‐1  
 
Εκ πρώτης όψεως η συνάρτηση μας φαίνεται να είναι πολύ καλή. 
Καταρχήν, τα πρόσημα των συντελεστών των μεταβλητών μας συνάδουν με 
την οικονομική θεωρία. Πιο συγκεκριμένα, ο συντελεστής του ΑΕΠ με 
υστέρηση ενός έτους (GDPt-1) έχει θετικό πρόσημο, έκβαση απόλυτα 
αναμενόμενη, εφόσον αύξηση του προϊόντος/εισοδήματος ισοδυναμεί με 
αύξηση του φόρου εισοδήματος. Τέλος, ο συντελεστής του φόρου 
εισοδήματος με υστέρηση ενός έτους (TAXt-1) έχει θετικό πρόσημο, κάτι το 
οποίο περιμέναμε. 
Πίνακας 3.2. Εκτίμηση OLS της συνάρτησης Φόρου Εισοδήματος της Αυστρίας 
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Πίνακας 3.3. Έλεγχος εξειδίκευσης της συνάρτησης TAXt 
Αφού τα πρόσημα δείχνουν να είναι ορθά, συνεχίζουμε την εξέταση 
ελέγχοντας την σημαντικότητα των μεταβλητών μας. Συμπεραίνουμε ότι οι 
μεταβλητές μας είναι σημαντικές, καθώς όλα τα Probability είναι μικρότερα 
από 0.05 ή 5% και τα t-Statistic  είναι μεγαλύτερα του 2.  Ο συντελεστής 
προσδιορισμού R2 είναι 0.9797 και άρα η σχέση είναι ικανή να ερμηνεύσει 
κατά 97.97% την πραγματικότητα, αφού υπάρχει έντονη γραμμική συσχέτιση 
στο δείγμα και η διαφορά ανάμεσα στην υπολογισμένη τιμή ΤΑΧt και την 
πραγματική τιμή ΤΑΧt είναι μικρή. Ακόμη μια παρατήρηση που μπορούμε να 
κάνουμε, είναι ότι κατά πάσα πιθανότητα δεν υπάρχει αυτοσυσχέτιση, γιατί το 
Durbin-Watson stat είναι 1.97, δηλ. ανάμεσα στο 1.5 και στο 2.5. Εφόσον όλα 
βαίνουν ομαλά, το επόμενο βήμα θα είναι να κάνουμε ορισμένα διαγνωστικά 
τεστ. 
 
? Έλεγχος Εξειδίκευσης - Ramsey RESET Test 
Το πρώτο τεστ ελέγχει την εξίσωση για σφάλματα εξειδίκευσης. Συνήθως ο 
όρος σφάλμα εξειδίκευσης αναφέρεται στα σφάλματα που δημιουργούνται 
από λαθεμένη διατύπωση της εξίσωσης παλινδρόμησης (παραλείπεται από 
το υπόδειγμα μια σημαντική ερμηνευτική μεταβλητή) ή στη χρησιμοποίηση 
λαθεμένης μορφής συνάρτησης (γραμμική αντί εκθετική). 
 
 
 
 
 
 
 
Τα αποτελέσματα που πήραμε από την εκτέλεση του “Ramsey RESET 
Test”, μας είπαν ότι δεν υπάρχει σφάλμα εξειδίκευσης, καθώς το Probability 
είναι 21.67%, κατά πολύ μεγαλύτερο του 5%. 
 
? Έλεγχος Αυτοσυσχέτισης - Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test 
Προκειμένου να διερευνήσουμε την ύπαρξη αυτοσυσχέτισης των 
καταλοίπων, διεξάγουμε το τεστ “Breusch-Godfrey Serial Correlation LM 
Test”, τα αποτελέσματα του οποίου παρουσιάζονται στον πίνακα 3.4. 
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Πίνακας 3.4. Έλεγχος αυτοσυσχέτισης της συνάρτησης TAXt 
Πίνακας 3.5. Έλεγχος ετεροσκεδαστικότητας της συνάρτησης TAXt 
 
 
 
 
 
 
 
Παρατηρώντας λοιπόν τον πίνακα 3.4, βλέπουμε ότι το Probability είναι 
κατά πολύ μεγαλύτερο του 5% και ισούται με 61.03%. Αυτό σημαίνει ότι δεν 
υπάρχει σφάλμα αυτοσυσχέτισης, κάτι για το οποίο μας είχε προϊδεάσει και η 
τιμή του “Durbin-Watson stat”. 
 
? Έλεγχος Ετεροσκεδαστικότητας - White Heteroskedasticity Test 
Μια από της υποθέσεις της γραμμής παλινδρόμησης είναι ότι οι 
διαταρακτικοί όροι (σφάλματα) εt έχουν την ίδια διακύμανση, η οποία είναι 
σταθερή για όλες τις τιμές του t. Σε διαφορετική περίπτωση, υπάρχει 
ετεροσκεδαστικότητα των διαταρακτικών όρων, την ύπαρξη της οποίας θα 
εξετάσουμε εδώ κάνοντας χρήση του “White Heteroskedasticity Test”. 
 
 
 
 
 
 
 
Τα αποτελέσματα του συγκεκριμένου τεστ παρουσιάζονται στον πίνακα 3.5 
και μας δείχνουν ότι τα κατάλοιπα είναι ομοσκεδαστικά ή με άλλα λόγια ότι δεν 
υπάρχει ετεροσκεδαστικότητα. Αυτό φαίνεται από την τιμή του Probability που 
είναι μεγαλύτερη από 5% και ισούται με 85.92%. 
 
? Έλεγχος Κανονικότητας Καταλοίπων - Jarque-Bera 
Μια από τις βασικές υποθέσεις του υποδείγματος παλινδρόμησης είναι η 
υπόθεση της κανονικότητας των διαταρακτικών όρων. Προκειμένου να 
ελέγξουμε αν τα κατάλοιπα κατανέμονται κανονικά, χρησιμοποιούμε τον 
σχετικό έλεγχο των Jarque-Bera. 
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Στο διάγραμμα 3.7 βλέπουμε ότι το Probability  είναι 6.78% και άρα 
μεγαλύτερο του 5%. Αυτό το γεγονός διασφαλίζει την κανονικότητα της 
κατανομής των καταλοίπων. 
 
? Γράφημα Καταλοίπων 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Όπως μπορούμε να δούμε στο διάγραμμα 3.8, που αναπαριστά το 
γράφημα των καταλοίπων για την συνάρτηση παλινδρόμησης του φόρου 
εισοδήματος, οι εκτιμώμενες τιμές (πράσινη γραμμή) δείχνουν να συμπίπτουν 
Διάγραμμα 3.7. Έλεγχος κανονικότητας καταλοίπων Jarque-Bera  
Διάγραμμα 3.8. Εκτιμώμενες και πραγματικές τιμές της συνάρτησης ΤΑΧt 
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Adjusted sample: 1986 2007
Included observations: 22
Root Mean Squared Error 1.121382
Mean Absolute Error      0.866627
Mean Abs. Percent Error 4.060042
Theil Inequality Coefficient  0.022826
     Bias Proportion         0.001436
     Variance Proportion  0.000090
     Covariance Proportion  0.998474
με τις πραγματοποιηθείσες (κόκκινη γραμμή). Αυτό αποτελεί ένδειξη ότι η 
κατασκευή του υποδείγματός μας μέχρι στιγμής ακολουθεί σωστή πορεία. 
 
? Έλεγχος προβλεψιμότητας - Theil test 
Προκειμένου να ελέγξουμε την προβλεπτική ικανότητα του υποδείγματός 
μας εκτελούμε το “Theil test”, του οποίου τα αποτελέσματα παρουσιάζονται 
στο διάγραμμα 3.9. 
 
 
 
  
 
 
 
 
 
  
Καταρχήν παρατηρούμε ότι το τυπικό σφάλμα σύμφωνα με το γράφημα 
φαίνεται αρκετά μικρό. Έπειτα ελέγχουμε τα εξής αριθμητικά αποτελέσματα : 
− THEIL Inequality Coefficient=0,0228 (Kοντά στο 0, γεγονός θετικό) 
− Bias Proportion=0.0014 (Πολύ κοντά στο 0, γεγονός θετικό) 
− Variance Proportion=0.00009 (Σχεδόν 0, γεγονός θετικό) 
− Covariance Proportion=0.9984 (Σχεδόν 1, γεγονός θετικό) 
Οι τιμές του Theil test δείχνουν ότι το υπόδειγμα μας είναι ικανό να κάνει 
ακριβείς προβλέψεις.  
Εφόσον όλα τα διαγνωστικά τεστ είχαν επιτυχή κατάληξη, είμαστε σε θέση 
να ενσωματώσουμε την εκτιμώμενη συνάρτηση φόρου εισοδήματος της 
αυστριακής οικονομίας στο σύστημά  μας.  
 
 
 
Διάγραμμα 3.9. Έλεγχος προβλεψιμότητας - Theil test 
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3.2.3.2 ΕΚΤΙΜΗΣΗ ΣΥΝΑΡΤΗΣΗΣ ΙΔΙΩΤΙΚΗΣ ΚΑΤΑΝΑΛΩΣΗΣ 
Μετά την εκτίμηση της συνάρτησης φόρου εισοδήματος, η ανάλυσή μας 
συνεχίζεται με την εκτίμηση της συνάρτησης της ιδιωτικής κατανάλωσης. 
Στηριζόμενοι, λοιπόν, στην οικονομική θεωρία και έπειτα από πειράματα που 
διεξαγάγαμε στο EViews 5.0 καταλήξαμε στην εξής σχέση:  
 
࡯࡯ࡻt ൌ  ࢼ0 ൅ ࢼ1ሺࡳࡰࡼt െ ࢀ࡭ࢄtሻ ൅ ࢼ2ሺࡳࡰࡼt‐1 െ ࢀ࡭ࢄt‐1ሻ ൅ ࢼ3࡯࡯ࡻt‐1  ൅ ࢿ2t 
 
όπου, 
 
࡯࡯ࡻt  = Ιδιωτική κατανάλωση σε τρέχουσες τιμές, 
ࡳࡰࡼt െ ࢀ࡭ࢄt  = Διαθέσιμο εισόδημα σε τρέχουσες τιμές,  
࢚ െ ૚ = Χρονική υστέρηση ενός έτους, 
ࢿ2t  = Διαταρακτικός όρος. 
 
 Η οικονομετρική εκτίμηση της προαναφερθείσας εξίσωσης με την μέθοδο 
των ελαχίστων τετραγώνων OLS έδωσε τα εξής αποτελέσματα: 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
 
 
 
 
 
 
Πίνακας 3.6. Εκτίμηση OLS της συνάρτησης Κατανάλωσης της Αυστρίας 
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Με βάση τα παραπάνω αποτελέσματα, η εκτιμηθείσα συνάρτηση για την 
ιδιωτική κατανάλωση της αυστριακής οικονομίας είναι η εξής: 
 
࡯࡯ࡻt ൌ ૚. ૙૞ ൅ ૙. ૞૜ሺࡳࡰࡼt െ ࢀ࡭ࢄtሻ െ ૙. ૜ૡሺࡳࡰࡼt‐1 െ ࢀ࡭ࢄt‐1ሻ ൅ ૙. ૠૠ࡯࡯ࡻt‐1   
 
Η πρώτη εντύπωση που σχηματίζουμε από τα εξαγόμενα, είναι ότι η 
εκτιμώμενη συνάρτηση μας είναι αρκετά καλή . Ξεκινώντας με τα πρόσημα 
των συντελεστών των μεταβλητών μας, βλέπουμε ότι αυτά  είναι συνεπή με 
την οικονομική θεωρία. Αναλυτικότερα, ο αθροιστικός συντελεστής β1+β2 του 
διαθέσιμου εισοδήματος (GDP-TAX) έχει θετικό πρόσημο, και ισούται με 0.53-
0.38=0.15. Αυτό είναι απόλυτα φυσιολογικό, αφού όταν αυξάνεται το 
διαθέσιμο εισόδημα, αυξάνεται και το μέγεθος της κατανάλωσης. Τέλος, ο 
συντελεστής της κατανάλωσης με υστέρηση ενός έτους (CCOt-1) έχει θετικό 
πρόσημο, κάτι το οποίο περιμέναμε. 
Στην συνέχεια ελέγχουμε την σημαντικότητα των μεταβλητών μας. 
Συμπεραίνουμε ότι οι μεταβλητές μας είναι σημαντικές, καθώς όλα τα 
Probability είναι μικρότερα από 0.05 ή 5% και τα t-Statistic  είναι κατ’ απόλυτη 
τιμή μεγαλύτερα του 2.  Ο συντελεστής προσδιορισμού R2 είναι 0.9984 και 
άρα η σχέση είναι ικανή να ερμηνεύσει κατά 99.84% την πραγματικότητα, 
αφού υπάρχει έντονη γραμμική συσχέτιση στο δείγμα και η διαφορά ανάμεσα 
στην υπολογισμένη τιμή CCOt και την πραγματική τιμή CCOt  είναι μικρή. 
Επίσης, αν κοιτάξουμε το κριτήριο Durbin-Watson , βγάζουμε το συμπέρασμα 
ότι κατά πάσα πιθανότητα δεν υπάρχει αυτοσυσχέτιση, γιατί η τιμή του ισούται 
με 1.57, δηλ. ανάμεσα στο 1.5 και στο 2.5. Επομένως, τα πρώτα στοιχεία που 
λαμβάνουμε από την εκτίμηση OLS είναι ενθαρρυντικά και μας επιτρέπουν να 
συνεχίσουμε την ανάλυση με την διενέργεια των διαγνωστικών ελέγχων, που 
αναφέραμε στην παράγραφο 3.2.3.1. 
 
? Έλεγχος Εξειδίκευσης - Ramsey RESET Test 
Η πραγματοποίηση του “Ramsey RESET Test”, για την ανίχνευση πιθανών 
σφαλμάτων εξειδίκευσης του υποδείγματος, έδωσε τα παρακάτω 
αποτελέσματα:  
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Πίνακας 3.7. Έλεγχος εξειδίκευσης της συνάρτησης CCOt 
Πίνακας 3.8. Έλεγχος αυτοσυσχέτισης της συνάρτησης CCOt 
 
 
 
 
 
 
 
Η τιμή του Probability στον πίνακα 3.7 είναι 50.7%, κατά πολύ μεγαλύτερη 
του 5%, και επομένως διαπιστώνουμε ότι δεν υπάρχει σφάλμα εξειδίκευσης. 
στην εξίσωση παλινδρόμησης της ιδιωτικής κατανάλωσης. 
 
? Έλεγχος Αυτοσυσχέτισης - Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test 
Όταν εκτελέσαμε το τεστ LM των Breusch και Godfrey, για την ανίχνευση 
αυτοσυσχέτισης στα κατάλοιπα, πήραμε τα αποτελέσματα του πίνακα 3.8. 
 
 
 
  
 
 
 
Όπως βλέπουμε, η τιμή του Probability ισούται με 37.67% και είναι κατά 
πολύ μεγαλύτερη του 5%. Συνάγεται λοιπόν, ότι δεν υπάρχει σφάλμα 
αυτοσυσχέτισης των καταλοίπων, και έτσι επαληθεύεται και η ένδειξη του 
“Durbin-Watson stat”. 
 
? Έλεγχος Ετεροσκεδαστικότητας - White Heteroskedasticity Test 
Ο διαγνωστικός έλεγχος για την ύπαρξη ετεροσκεδαστικότητας των 
διαταρακτικών όρων, που πραγματοποιήθηκε με την βοήθεια του “White 
Heteroskedasticity Test”, έδωσε τα αποτελέσματα του πίνακα 3.9 που 
ακολουθεί. 
 
 
 
 
 
 
 
Πίνακας 3.9. Έλεγχος ετεροσκεδαστικότητας της συνάρτησης CCOt 
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Βλέποντας την τιμή του Probability να είναι μεγαλύτερη του 5% και να 
ισούται με 70.17%, εξάγουμε το συμπέρασμα ότι δεν υπάρχει ετεροσκε-
δαστικότητα στα κατάλοιπα. 
 
? Έλεγχος Κανονικότητας Καταλοίπων - Jarque-Bera 
Προκειμένου να ελέγξουμε αν τα κατάλοιπα κατανέμονται κανονικά, 
χρησιμοποιούμε τον σχετικό έλεγχο των Jarque-Bera. 
 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
Τα αποτελέσματα του ελέγχου, που παρατίθενται στο διάγραμμα 3.10, 
δείχνουν ότι τα κατάλοιπα φαίνεται να ακολουθούν την κανονική κατανομή, 
επειδή το Probability είναι 88.1%, και άρα πολύ μεγαλύτερο του 5%. 
 
? Γράφημα Καταλοίπων 
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Διάγραμμα 3.10. Έλεγχος κανονικότητας καταλοίπων Jarque-Bera 
Διάγραμμα 3.11. Εκτιμώμενες και πραγματικές τιμές της συνάρτησης CCOt 
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Included observations: 22
Root Mean Squared Error 1.407382
Mean Absolute Error      1.170160
Mean Abs. Percent Error 1.177279
Theil Inequality Coefficient  0.006765
     Bias Proportion         0.005566
     Variance Proportion  0.000001
     Covariance Proportion  0.994433
Όπως μπορούμε να δούμε στο διάγραμμα 3.11, που αναπαριστά το 
γράφημα των καταλοίπων για την συνάρτηση παλινδρόμησης της ιδιωτικής 
κατανάλωσης, οι εκτιμώμενες τιμές (πράσινη γραμμή) ακολουθούν με πολύ 
μεγάλη ακρίβεια τις πραγματοποιηθείσες (κόκκινη γραμμή). Αυτό σημαίνει ότι 
η συνάρτησή μας φαίνεται να ανταποκρίνεται στην πραγματικότητα. 
 
? Έλεγχος προβλεψιμότητας - Theil test 
Μετά την εκτέλεση του “Theil test”, για τον έλεγχο της προβλεπτικής 
ικανότητας του υποδείγματός μας, πήραμε τα αποτελέσματα που 
παρουσιάζονται στο διάγραμμα 3.12. 
 
 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
  
Το πρώτο ενθαρρυντικό στοιχείο που παρατηρούμε είναι ότι το τυπικό 
σφάλμα, που απεικονίζεται στο γράφημα, είναι πολύ μικρό. Έπειτα ελέγχουμε 
διεξοδικά τα εξής αριθμητικά αποτελέσματα : 
− THEIL Inequality Coefficient=0.0068(Πολύ κοντά στο 0, γεγονός θετικό) 
− Bias Proportion=0.0056 (Πολύ κοντά στο 0, γεγονός θετικό) 
− Variance Proportion=0.000001 (Σχεδόν 0, γεγονός θετικό) 
− Covariance Proportion=0.9944 (Σχεδόν 1, γεγονός θετικό) 
Αυτό που τελικά συμπεραίνουμε από τις τιμές του “Theil test”, είναι ότι το 
υπόδειγμα μας είναι ικανό να κάνει ακριβείς προβλέψεις.  
Διάγραμμα 3.12. Έλεγχος προβλεψιμότητας - Theil test 
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Αφού όλα τα διαγνωστικά τεστ ήταν επιτυχημένα, μπορούμε να συμπε-
ριλάβουμε την εκτιμηθείσα συνάρτηση ιδιωτικής κατανάλωσης της αυστριακής 
οικονομίας στο σύστημά  μας. 
 
 
3.2.3.3 ΕΚΤΙΜΗΣΗ ΣΥΝΑΡΤΗΣΗΣ ΙΔΙΩΤΙΚΗΣ ΕΠΕΝΔΥΣΗΣ 
Μετά την αξιολόγηση των συναρτήσεων φόρου εισοδήματος και ιδιωτικής 
κατανάλωσης, η τρίτη συνάρτηση της αυστριακής οικονομίας που θα 
αναλύσουμε, είναι εκείνη της συνολικής ιδιωτικής επένδυσης. Σύμφωνα, 
λοιπόν, με την οικονομική θεωρία και έπειτα από προσωπικές δοκιμές στο 
EViews 5.0, η σχέση στην οποία καταλήξαμε είναι η εξής: 
 
ࡵ࡯ࡻt ൌ  ࢽ0 ൅  ࢽ1ሺࡳࡰࡼt െ ࢀ࡭ࢄtሻ  ൅  ࢽ2ࡾt‐2 ൅  ࢽ3ࡵ࡯ࡻt‐1 ൅  ࢿ3t 
 
όπου, 
 
ࡵ࡯ࡻt  = Ιδιωτική επένδυση σε τρέχουσες τιμές, 
ࡳࡰࡼt െ ࢀ࡭ࢄt  = Διαθέσιμο εισόδημα σε τρέχουσες τιμές,  
ࡾt = Μακροπρόθεσμο ονομαστικό επιτόκιο, 
࢚ െ ૚ = Χρονική υστέρηση ενός έτους, 
࢚ െ ૛ = Χρονική υστέρηση δύο ετών, 
ࢿ3t  = Διαταρακτικός όρος. 
 
Όπως και στις προηγούμενες περιπτώσεις, έτσι και εδώ χρησιμοποιούμε 
την μέθοδο OLS προκειμένου να εκτιμήσουμε την συνάρτησή ιδιωτικής 
επένδυσης. Τα αποτελέσματα της εκτίμησης παρουσιάζονται στον πίνακα 
3.10, που ακολουθεί στην επόμενη σελίδα. 
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Με βάση τα παραπάνω αποτελέσματα, η εκτιμημένη συνάρτηση για την 
ιδιωτική επένδυση της αυστριακής οικονομίας είναι η εξής: 
 
ࡵ࡯ࡻt ൌ  ૜. ૢૡ ൅  ૙. ૚૝ሺࡳࡰࡼt െ ࢀ࡭ࢄtሻ െ  ૙. ૟૚ࡾt‐2 ൅  ૙. ૝૟ࡵ࡯ࡻt‐1  
 
Η πρώτη εντύπωση που αποκομίζουμε από τα αποτελέσματα της 
εκτίμησης OLS, είναι ότι η συνάρτησή μας φαίνεται να είναι πολύ καλή. 
Αναλύοντας τα στοιχεία μας πιο διεξοδικά, ελέγχουμε αρχικά αν τα πρόσημα 
των συντελεστών των μεταβλητών μας ανταποκρίνονται στις επιταγές της 
οικονομικής επιστήμης. Έτσι, ο συντελεστής του διαθέσιμου εισοδήματος 
(GDPt-TAXt) έχει θετικό πρόσημο. Αυτό είναι απόλυτα φυσιολογικό, εφόσον 
μια αύξηση στο διαθέσιμο εισόδημα αυξάνει την ζήτηση προϊόντων, και 
επομένως ωθεί τις επιχειρήσεις στην ανάληψη νέων επενδύσεων, ούτος ώστε 
να παράγουν περισσότερο και να καλύψουν αυτήν την αυξημένη ζήτηση. 
Συνεχίζοντας, βλέπουμε ότι ο συντελεστής του επιτοκίου με χρονική υστέρηση 
2 ετών (Rt-2) έχει αρνητικό πρόσημο, γεγονός που συμβαδίζει με την θεωρία, 
αφού υπάρχει μια αντίστροφη σχέση μεταξύ επενδύσεων και επιτοκίου. 
Πίνακας 3.10. Εκτίμηση OLS της συνάρτησης Επένδυσης της Αυστρίας 
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Πίνακας 3.11. Έλεγχος εξειδίκευσης της συνάρτησης ICOt 
Τέλος, ο συντελεστής της επένδυσης με υστέρηση ενός έτους (ICOt-1) έχει 
θετικό πρόσημο, κάτι το οποίο περιμέναμε. 
Προχωράμε την ανάλυσή μας, εξετάζοντας την σημαντικότητα των 
μεταβλητών μας. Συμπεραίνουμε ότι οι μεταβλητές μας είναι σημαντικές, 
καθώς όλα τα Probability είναι μικρότερα από 0.05 ή 5% και τα t-Statistic  είναι 
κατ’ απόλυτη τιμή μεγαλύτερα του 2.  Ο συντελεστής προσδιορισμού R2 είναι 
0.9944 και άρα η σχέση είναι ικανή να ερμηνεύσει κατά 99.44% την 
πραγματικότητα, αφού υπάρχει έντονη γραμμική συσχέτιση στο δείγμα και η 
διαφορά ανάμεσα στην υπολογισμένη τιμή ICOt και την πραγματική τιμή ICOt 
είναι μικρή. Στην συνέχεια παρατηρούμε ότι η τιμή του κριτηρίου  Durbin-
Watson ισούται με 1.71, βρίσκεται δηλαδή ανάμεσα στο 1.5 και το 2.5. Αυτό 
σημαίνει ότι μάλλον δεν έχουμε αυτοσυσχέτιση των καταλοίπων.   
Εφόσον τα αποτελέσματα της εκτίμησης με την μέθοδο των ελαχίστων 
τετραγώνων είναι στο σύνολό τους θετικά, το επόμενο βήμα μας θα είναι η 
εκτέλεση των διαγνωστικών ελέγχων, που διενεργήσαμε και στην περίπτωση 
των άλλων συναρτήσεων. 
 
? Έλεγχος Εξειδίκευσης - Ramsey RESET Test 
Μετά την εκτέλεση του “Ramsey RESET Test”, για την ανίχνευση πιθανών 
σφαλμάτων εξειδίκευσης του υποδείγματος, πήραμε τα αποτελέσματα του 
πίνακα 3.11.  
 
 
 
 
 
 
 
 
Βλέπουμε ότι η τιμή του Probability είναι 24.16%, κατά πολύ μεγαλύτερη 
του 5%, και έτσι μπορούμε να αποφανθούμε ότι δεν υπάρχει σφάλμα 
εξειδίκευσης στην εξίσωση παλινδρόμησης της ιδιωτικής επένδυσης. 
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Πίνακας 3.12. Έλεγχος αυτοσυσχέτισης της συνάρτησης ICOt 
? Έλεγχος Αυτοσυσχέτισης - Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test 
Μετά την εκτέλεση του τεστ LM των Breusch και Godfrey, για την ανίχνευση 
αυτοσυσχέτισης στα κατάλοιπα, πήραμε τα παρακάτω αποτελέσματα.  
 
 
 
  
 
 
 
 
Παρατηρούμε στον πίνακα 3.12 ότι η τιμή του Probability είναι ίση με 
80.44% και είναι κατά πολύ μεγαλύτερη του 5%. Επομένως, δεν υπάρχει 
σφάλμα αυτοσυσχέτισης των καταλοίπων, κάτι το οποίο αναμέναμε λόγω και 
της τιμής του “Durbin-Watson stat”. 
 
? Έλεγχος Ετεροσκεδαστικότητας - White Heteroskedasticity Test 
Η εκτέλεση του “White Heteroskedasticity Test”, για την ανίχνευση 
σφαλμάτων ετεροσκεδαστικότητας στα κατάλοιπα, μάς οδήγησε στις τιμές του 
πίνακα 3.13. 
 
 
 
 
 
 
 
 
Απ’ ό,τι βλέπουμε, η τιμή του Probability είναι μεγαλύτερη του 5% και 
ισούται με 38.45%. Αυτό σημαίνει ότι δεν υπάρχει ετεροσκεδαστικότητα στα 
κατάλοιπα. 
 
 
 
 
 
 
Πίνακας 3.13. Έλεγχος ετεροσκεδαστικότητας της συνάρτησης ICOt 
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? Έλεγχος Κανονικότητας Καταλοίπων - Jarque-Bera 
Ο διαγνωστικός έλεγχος των Jarque-Bera για την κανονικότητα της 
κατανομής των καταλοίπων έδωσε τα αποτελέσματα του διαγράμματος 3.13. 
 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Από το ραβδόγραμμα φαίνεται ότι τα κατάλοιπα ακολουθούν κατά πάσα 
πιθανότητα την κανονική κατανομή. Αυτή την διαπίστωση έρχεται να 
ενισχύσει η τιμή του Probability η οποία είναι κατά πολύ μεγαλύτερη του 5% 
και μάλιστα ισούται  με 77.88% 
 
? Γράφημα Καταλοίπων 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Διάγραμμα 3.13. Έλεγχος κανονικότητας καταλοίπων Jarque-Bera 
Διάγραμμα 3.14. Εκτιμώμενες και πραγματικές τιμές της συνάρτησης ICOt 
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Forecast sample: 1985 2007
Adjusted sample: 1987 2007
Included observations: 21
Root Mean Squared Error 0.936288
Mean Absolute Error      0.763705
Mean Abs. Percent Error 1.927648
Theil Inequality Coefficient  0.011683
     Bias Proportion         0.000210
     Variance Proportion  0.000277
     Covariance Proportion  0.999514
Τo διάγραμμα 3.14, αναπαριστά το γράφημα των καταλοίπων για την 
συνάρτηση παλινδρόμησης της ιδιωτικής επένδυσης. Παρατηρούμε ότι οι 
εκτιμώμενες τιμές (πράσινη γραμμή) σχεδόν ταυτίζονται με τις πραγμα-
τοποιηθείσες (κόκκινη γραμμή). Επομένως, η συνάρτηση ανταποκρίνεται στην 
πραγματικότητα και το υπόδειγμα βρίσκεται σε καλό δρόμο. 
 
? Έλεγχος προβλεψιμότητας - Theil test 
Η εκτέλεση του “Theil test”, για τον έλεγχο της προβλεπτικής ικανότητας 
του υποδείγματός μας, έδωσε τα αποτελέσματα που παρουσιάζονται στο 
διάγραμμα 3.15. 
 
 
 
  
 
 
 
 
 
  
 
Καταρχήν παρατηρούμε ότι το τυπικό σφάλμα σύμφωνα με το γράφημα 
φαίνεται αρκετά μικρό, γεγονός ικανοποιητικό. Έπειτα εστιάζουμε την 
προσοχή μας στα εξής αριθμητικά αποτελέσματα : 
− THEIL Inequality Coefficient=0,0117 (Kοντά στο 0, γεγονός θετικό) 
− Bias Proportion=0.00021 (Πολύ κοντά στο 0, γεγονός θετικό) 
− Variance Proportion=0.00028 (Πολύ κοντά στο 0, γεγονός θετικό) 
− Covariance Proportion=0.9995 (Σχεδόν 1, γεγονός θετικό) 
Οι τιμές του Theil test δείχνουν ότι το υπόδειγμα μας είναι ικανό να κάνει 
ακριβείς προβλέψεις.  
Διάγραμμα 3.15. Έλεγχος προβλεψιμότητας - Theil test 
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Αφού όλα τα διαγνωστικά τεστ ήταν επιτυχημένα, μπορούμε να συμπε-
ριλάβουμε και την συνάρτηση ιδιωτικής επένδυσης της αυστριακής οικονομίας 
στο σύστημά ταυτόχρονων εξισώσεων, το οποίο θα αναλύσουμε στην 
παράγραφο που ακολουθεί. 
 
3.2.3.4 ΕΚΤΙΜΗΣΗ ΤΟΥ ΣΥΣΤΗΜΑΤΟΣ 
Μέχρι στιγμής, έχουμε προσδιορίσει και έχουμε εκτιμήσει, ξεχωριστά, κάθε 
μία από τις τρεις συναρτήσεις, που σκοπεύουμε να συμπεριλάβουμε στο 
οικονομετρικό υπόδειγμα της Αυστρίας. Πιο συγκεκριμένα, αναλύσαμε τις 
συναρτήσεις Φόρου Εισοδήματος, Ιδιωτικής Κατανάλωσης και Ιδιωτικής 
Επένδυσης της αυστριακής οικονομίας με την χρήση του οικονομετρικού 
πακέτου λογισμικού EViews 5.0 και καταλήξαμε, με την βοήθεια πάντα και της 
βιβλιογραφίας, στην τελική τους μορφή. 
Στην συνέχεια, με την μέθοδο των ελαχίστων τετραγώνων (OLS) 
εκτιμήσαμε τις παραμέτρους κάθε συνάρτησης και προβήκαμε στην εκτέλεση 
διαφόρων διαγνωστικών ελέγχων, προκειμένου να διερευνήσουμε την 
καταλληλότητά των εξισώσεων παλινδρόμησης.  Τα αποτελέσματα ήταν κάτι 
παραπάνω από θετικά, μιας και δεν προέκυψε κανένα σφάλμα σε καμία εκ 
των τριών εξισώσεων 
Αυτές οι συναρτήσεις θα χρησιμοποιηθούν σε αυτό το στάδιο για την 
δημιουργία ενός συστήματος ταυτόχρονων εξισώσεων, το οποίο θα 
αποτελέσει την βάση για την δημιουργία ενός μοντέλου, ικανού να δίνει 
ακριβείς προβλέψεις. 
Σύμφωνα λοιπόν με όλα τα προαναφερθέντα, το σύστημα μας στο EViews 
5.0 μπορεί να αποτυπωθεί ως έξης: 
 
Εξωγενείς μεταβλητές: 
INST C R GDPሺ‐1ሻ TAXሺ‐1ሻ CCOሺ‐1ሻ Rሺ‐2ሻ ICOሺ‐1ሻ GCO 
 
Συναρτήσεις: 
TAXൌCሺ1ሻ൅Cሺ2ሻ*GDPሺ‐1ሻ൅Cሺ3ሻ*TAXሺ‐1ሻ  
CCOൌCሺ4ሻ൅Cሺ5ሻ*ሺGDP‐TAXሻ൅Cሺ6ሻ*ሺGDPሺ‐1ሻ‐TAXሺ‐1ሻሻ൅Cሺ7ሻ*CCOሺ‐1ሻ 
ICOൌCሺ8ሻ൅Cሺ9ሻ*ሺGDP‐TAXሻ൅Cሺ10ሻ*Rሺ‐2ሻ൅Cሺ11ሻ*ICOሺ‐1ሻ 
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Πίνακας 3.14. Εκτίμηση 2SLS του συστήματος εξισώσεων της Αυστρίας 
Αφού επιλύσουμε το σύστημα με την μέθοδο 2SLS (2 Stage Least 
Squares)  παίρνουμε τα αποτελέσματα που παρουσιάζονται στον πίνακα 
3.14. 
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Με βάση τα παραπάνω αποτελέσματα, το εκτιμώμενο σύστημα για την 
Αυστρία είναι το εξής: 
 
ࢀ࡭ࢄt ൌ  െ૛. ૞૞ ൅  ૙. ૚૙ࡳࡰࡼt‐1 ൅  ૙. ૝૚ࢀ࡭ࢄt‐1  
࡯࡯ࡻt ൌ  ૚. ૜ૡ ൅ ૙. ૝૜ሺࡳࡰࡼt െ ࢀ࡭ࢄtሻ െ ૙. ૜૞ሺࡳࡰࡼt‐1 െ ࢀ࡭ࢄt‐1ሻ ൅ ૙. ૡૡ࡯࡯ࡻt‐1   
ࡵ࡯ࡻt ൌ  ૝. ૚૜ ൅ ૙. ૚૜ሺࡳࡰࡼt െ ࢀ࡭ࢄtሻ െ ૙. ૟૚ࡾt‐2 ൅ ૙. ૝ૡࡵ࡯ࡻt‐1  
 
Ξεκινάμε την αξιολόγηση των αποτελεσμάτων με τον έλεγχο των 
προσήμων των μεταβλητών μας. Παρατηρούμε ότι όλα τα πρόσημα 
συμφωνούν με τις αρχές της οικονομικής επιστήμης. Εδώ θα πρέπει να 
τονίσουμε, προς αποφυγή παρερμηνειών, ότι το πρόσημο του διαθέσιμου 
εισοδήματος στην δεύτερη εξίσωση υπολογίζεται αθροιστικά και ισούται με 
0.43-0.35=0.08. Αυτό σημαίνει ότι μια αύξηση του διαθέσιμου εισοδήματος 
οδηγεί σε αύξηση της κατανάλωσης, κάτι το οποίο στηρίζει και η οικονομική 
θεωρία.  
Συνεχίζοντας, εξετάζουμε την σημαντικότητα των μεταβλητών μας, 
βασιζόμενοι στις τιμές που παίρνουν τα Probabilities. Μια ματιά στον πίνακα 
3.14 είναι αρκετή για να συμπεράνουμε ότι όλες μας οι μεταβλητές είναι 
στατιστικά σημαντικές, αφού όλα τα “Prob.” (εκτός από εκείνα των σταθερών 
όρων) είναι μεγαλύτερα του 5%. Επίσης, η τιμή του “t-Statistic” είναι κατ’ 
απόλυτη τιμή μεγαλύτερη του 2 για κάθε μία από τις εξεταζόμενες μεταβλητές. 
Όσον αφορά την γραμμική συσχέτιση του δείγματος, εξετάζουμε τους 
συντελεστές προσδιορισμού R2. Βλέπουμε πως οι τιμές και των τριών 
συντελεστών προσδιορισμού του συστήματος πλησιάζουν την μονάδα 
(0,9790, 0.9980, 0.9944). Αυτό σημαίνει πως υπάρχει έντονη γραμμική 
συσχέτιση στο δείγμα και ότι το σύστημα μπορεί να ερμηνεύσει σε μεγάλο 
βαθμό την πραγματικότητα. 
Τέλος, ελέγχουμε τις συναρτήσεις του συστήματος για την ύπαρξη 
αυτοσυσχέτισης των καταλοίπων. Βασιζόμενοι στις τιμές του κριτηρίου 
“Durbin-Watson stat”  (1.98, 1.42, 1.75) μπορούμε να αποφανθούμε ότι δεν 
υπάρχει αυτοσυσχέτιση των καταλοίπων στο σύστημά μας. Βέβαια, η τιμή του 
συγκεκριμένου κριτηρίου στην εξίσωση της ιδιωτικής κατανάλωσης δεν 
βρίσκεται μέσα στο διάστημα 1.5-2.5, αλλά πλησιάζει κατά πολύ (1.42) και 
δεν μπορούμε να την θεωρήσουμε ως σημαντικό πρόβλημα. 
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Διάγραμμα 3.16. Προσομοίωση ΑΕΠ Αυστρίας 
Εφόσον η εκτίμηση του συστήματος με την μέθοδο 2SLS μας έδωσε καλά 
αποτελέσματα, το επόμενο στάδιο της ανάλυσής μας θα είναι η κατασκευή 
του μοντέλου μας. 
 
 
3.2.4 ΔΗΜΙΟΥΡΓΙΑ ΜΟΝΤΕΛΟΥ ΚΑΙ ΠΡΟΣΟΜΟΙΩΣΗ 
Όπως είδαμε στην παράγραφο 3.2.3.4 το σύστημα που δημιουργήσαμε 
δεν είχε σημαντικά προβλήματα. Το επόμενο βήμα είναι να προβούμε στην 
δημιουργία μοντέλου, με βάση το οποίο θα μπορούμε να κάνουμε 
προβλέψεις, και σε δοκιμές προσομοίωσης προκειμένου να δοκιμάσουμε  την 
προγνωστική ικανότητα του μοντέλου μας. Έτσι, προσθέτοντας στο σύστημά 
μας και την ταυτότητα ࡳࡰࡼt ൌ ࡯࡯ࡻt  ൅ ࡵ࡯ࡻt  ൅ ࡳ࡯ࡻt , κατασκευάζουμε το 
μοντέλο μας, πάντοτε με την βοήθεια του EViews 5.0. Στα διαγράμματα που 
ακολουθούν, οι κόκκινες γραμμές αναπαριστούν τις προβλέψεις, ενώ οι μπλε 
γραμμές είναι οι πραγματικές τιμές των ενδογενών μεταβλητών μας. 
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Διάγραμμα 3.17. Προσομοίωση Ιδιωτικής Κατανάλωσης Αυστρίας 
Διάγραμμα 3.18. Προσομοίωση Ιδιωτικής Επένδυσης Αυστρίας 
Διάγραμμα 3.19. Προσομοίωση Φόρου Εισοδήματος Αυστρίας 
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Παρατηρούμε ότι και στα τέσσερα διαγράμματα οι προβλεπόμενες τιμές 
των ενδογενών μεταβλητών μας, ακολουθούν με αρκετή ακρίβεια τις 
πραγματικές  τιμές. Γι’ αυτό το λόγο οι καμπύλες πρόβλεψης (κόκκινες 
γραμμές) διαγράφουν σχεδόν την ίδια πορεία με τις καμπύλες των 
πραγματοποιηθέντων τιμών (μπλε γραμμές), και μάλιστα πολλές φορές 
συμπίπτουν. Αυτό που μπορούμε να διαπιστώσουμε λοιπόν από τα 
αποτελέσματα της προσομοίωσης, είναι ότι το μοντέλο που κατασκευάσαμε 
είναι πάρα πολύ καλό και μπορεί να μας δώσει αξιόπιστες προβλέψεις για το 
ΑΕΠ, την ιδιωτική κατανάλωση, την ιδιωτική επένδυση και τους φόρους 
εισοδήματος  της αυστριακής οικονομίας. 
 
3.2.5 ΑΝΑΛΥΣΗ ΕΥΑΙΣΘΗΣΙΑΣ 
Εφόσον έχουμε δημιουργήσει το μοντέλο μας και είδαμε ότι μπορεί να μας 
δώσει ικανοποιητικές προβλέψεις, το επόμενο βήμα θα είναι η Ανάλυση 
Ευαισθησίας του υποδείγματός μας, για να δούμε τις επιπτώσεις που μπορεί 
να επιφέρει η εφαρμογή διάφορων κυβερνητικών πολιτικών της Αυστρίας. Πιο 
συγκεκριμένα, αυτό που θα εξετάσουμε στην παρούσα παράγραφο είναι o 
τρόπος με τον οποίο αντιδρούν οι ενδογενείς μεταβλητές μας, δηλαδή το ΑΕΠ 
(GDP), η ιδιωτική κατανάλωση (CCO), η ιδιωτική επένδυση (ICO) και οι φόροι 
εισοδήματος (TAX), σε μεταβολές των εξωγενών μεταβλητών μας 
(Κυβερνητικές δαπάνες-GCO, Επιτόκιο- R). Αρχικά θα εξετάσουμε την 
περίπτωση της άσκησης δημοσιονομικής πολιτικής μέσω της αλλαγής στο 
συνολικό επίπεδο των κυβερνητικών δαπανών. Στην συνέχεια θα αναλύσουμε 
ένα σενάριο άσκησης νομισματικής πολιτικής, μέσω της μεταβολής στο ύψος 
του επιτοκίου.  
 
3.2.5.1 ΜΕΤΑΒΟΛΗ ΤΩΝ ΔΗΜΟΣΙΩΝ ΔΑΠΑΝΩΝ (GCO) 
Υποθέτουμε ότι το 1987 η κυβέρνηση της Αυστρίας προβαίνει σε άσκηση 
δημοσιονομικής πολιτικής μέσω της αύξησης των δημοσίων δαπανών κατά 
10%. Οι επιδράσεις μιας τέτοιας πολιτικής αναπαριστώνται παρακάτω με την 
βοήθεια δύο τύπων διαγραμμάτων για κάθε ενδογενή μεταβλητή. Ο πρώτος 
τύπος διαγραμμάτων παρουσιάζει τις καμπύλες πρόβλεψης πριν και μετά την 
μεταβολή σε ένα κοινό γράφημα. Ο δεύτερος τύπος διαγραμμάτων 
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Διάγραμμα 3.20. Μεταβολή ΑΕΠ Αυστρίας Διάγραμμα 3.21. Πολλαπλασιαστής 
 ΑΕΠ Αυστρίας 
αναφέρεται στην γραφική απεικόνιση των πολλαπλασιαστών, οι οποίοι 
δείχνουν τις ποσοστιαίες μεταβολές των τιμών των ενδογενών μεταβλητών 
μας, λόγω διατάραξης της εξωγενούς μεταβλητής GCO. Με βάση όλα τα 
προαναφερθέντα, εξετάζουμε τα διαγράμματα που ακολουθούν. 
 
• Μεταβολή ΑΕΠ (GDP) 
 
 
Όπως φαίνεται στο διάγραμμα 3.20, μία αύξηση κατά 10% στο ύψος των 
δημοσίων δαπανών της αυστριακής οικονομίας έχει ως αποτέλεσμα, 
σύμφωνα με το μοντέλο μας, μία έντονη αύξηση του ΑΕΠ. Αυτή η οικονομική 
μεγέθυνση εμφανίζεται το ίδιο έτος όπου μεταβάλλονται οι κυβερνητικές 
δαπάνες. Επομένως, η ευεργετική επίδραση μιας τέτοιας μεταβολής είναι 
άμεση. Η συγκεκριμένη επιρροή αρχίζει να εξασθενεί ύστερα από ένα χρόνο, 
και το ύψος του ΑΕΠ  σταθεροποιείται σε επίπεδα ίδια με εκείνα που 
παρατηρούνταν πριν την διατάραξη της μεταβλητής GCO. Αυτές οι μεταβολές 
φαίνονται πιο ευδιάκριτα στο διάγραμμα 3.21, το οποίο αναπαριστά των 
πολλαπλασιαστή του ΑΕΠ ή με άλλα λόγια τις ποσοστιαίες μεταβολές του 
συγκεκριμένου μεγέθους.  
Το γενικότερο συμπέρασμα στο οποίο οδηγούμαστε από τα παραπάνω 
αποτελέσματα, είναι ότι το μοντέλο της Αυστριακής οικονομίας δείχνει να 
ανταποκρίνεται πλήρως στις αρχές της οικονομικής επιστήμης, όσον αφορά 
την σχέση μεταξύ δημοσίων δαπανών και συνολικού εισοδήματος.  
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Διάγραμμα 3.22. Μεταβολή Ιδιωτικής  
Κατανάλωσης Αυστρίας 
Διάγραμμα 3.23. Πολλαπλασιαστής 
 Ιδιωτικής Κατανάλωσης Αυστρίας 
• Μεταβολή Ιδιωτικής Κατανάλωσης (CCO) 
  
 
Παρατηρώντας το διάγραμμα 3.22, μπορούμε να συμπεράνουμε ότι μια 
αύξηση κατά 10% στο ύψος των δημοσίων δαπανών, επιδρά στο ύψος της 
συνολικής ιδιωτικής κατανάλωσης, κατά τρόπο ίδιο με εκείνον της μεταβολής 
του ΑΕΠ. Πιο συγκεκριμένα, αρχικά εμφανίζεται μια έντονη αύξηση της 
κατανάλωσης, η οποία όμως είναι παροδική και αρχίζει να υποχωρεί από το 
επόμενο έτος. Στις περιόδους που ακολουθούν, το ύψος της κατανάλωσης  
σταθεροποιείται στα ίδια επίπεδα που παρατηρούνταν πριν την διατάραξη της 
μεταβλητής GCO.  
Αυτό που τελικά συνάγεται από την εξέταση των παραπάνω γραφημάτων, 
είναι ότι η πορεία μεταβολής της ιδιωτικής κατανάλωσης, λόγω μεταβολής των 
δημοσίων δαπανών συμβαδίζει με την οικονομική θεωρία, αφού παρατηρείται 
θετική σχέση ανάμεσα στις δύο μεταβλητές. 
 
 
 
 
 
 
 
 
40
60
80
100
120
140
160
86 88 90 92 94 96 98 00 02 04 06
CCOF CCON
0.0
0.5
1.0
1.5
2.0
2.5
3.0
3.5
86 88 90 92 94 96 98 00 02 04 06
CCO Multiplier
 
 
57 
 
Διάγραμμα 3.24. Μεταβολή Ιδιωτικής  
Επένδυσης Αυστρίας 
Διάγραμμα 3.25. Πολλαπλασιαστής 
 Ιδιωτικής Επένδυσης Αυστρίας 
• Μεταβολή Ιδιωτικής Επένδυσης (ICO) 
  
 
Όπως δείχνουν τα παραπάνω διαγράμματα, μία άνοδος κατά 10% του 
ύψους των δημοσίων δαπανών της Αυστρίας θα οδηγήσει, σύμφωνα με το 
μοντέλο μας, σε μία απότομη άνοδο του ύψους της ιδιωτικής επένδυσης, η 
οποία θα αρχίσει να υποχωρεί με το πέρασμα των χρόνων.  Με άλλα λόγια, 
έχουμε συμπεριφορά όμοια με εκείνες του ΑΕΠ και της Ιδιωτικής 
κατανάλωσης. 
Συνοψίζοντας, μια αύξηση των κυβερνητικών δαπανών της Αυστρίας 
μπορεί να συμπαρασύρει σε προσωρινή άνοδο και το ύψος της ιδιωτικής 
επένδυσης της εν λόγω χώρας, κάτι το οποίο συνάδει και με τις αρχές της 
οικονομικής επιστήμης. 
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Διάγραμμα 3.26. Μεταβολή Φόρου 
Εισοδήματος Αυστρίας 
Διάγραμμα 3.27. Πολλαπλασιαστής Φόρου
Εισοδήματος Αυστρίας 
• Μεταβολή Φόρου Εισοδήματος (ΤΑΧ) 
  
 
Και σ’ αυτήν την περίπτωση συναντάμε παρόμοια συμπεριφορά με εκείνη 
των τριών προηγούμενων μεταβλητών. Δηλαδή, η αύξηση των κατανα-
λωτικών δαπανών της αυστριακής κυβέρνησης οδηγεί αρχικά σε μια έντονη 
άνοδο του ύψους των φόρων εισοδήματος. Αυτή η αυξητική τάση είναι 
προσωρινή και υποχωρεί με την πάροδο των χρόνων. Η μόνη διαφορά που 
διαπιστώνουμε, είναι ότι η αύξηση του φόρου εισοδήματος δεν είναι άμεση και 
εμφανίζεται ένα έτος μετά την μεταβολή των δημοσίων δαπανών. 
Συμπεραίνουμε λοιπόν, ότι και πάλι επαληθεύονται οι αρχές της 
οικονομικής επιστήμης, που υποστηρίζουν ότι η σχέση μεταξύ φόρου 
εισοδήματος και δημοσίων δαπανών είναι θετική.  
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Διάγραμμα 3.28. Μεταβολή ΑΕΠ Αυστρίας Διάγραμμα 3.29. Πολλαπλασιαστής 
 ΑΕΠ Αυστρίας 
3.2.5.2 ΜΕΤΑΒΟΛΗ ΤΟΥ ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΕΣΜΟΥ ΕΠΙΤΟΚΙΟΥ (R) 
Έστω ότι κατά το έτος 1987 η αυστριακή κυβέρνηση προβαίνει στην 
άσκηση νομισματικής πολιτικής, η οποία οδηγεί σε μείωση του μακροχρόνιου 
ονομαστικού επιτοκίου κατά 1 ποσοστιαία μονάδα (από 7.01% σε 6.01%). Οι 
επιδράσεις που έχει μια τέτοια πολιτική σε κάθε ενδογενή μεταβλητή, 
αναπαριστώνται παρακάτω με την βοήθεια των δύο τύπων διαγραμμάτων 
που αναφέραμε στην παράγραφο 3.2.5.1. 
 
• Μεταβολή ΑΕΠ (GDP) 
 
 
 
Όπως φαίνεται από τα διαγράμματα 3.28 και 3.29, σύμφωνα με το μοντέλο 
μας μια μείωση του μακροπρόθεσμου ονομαστικού επιτοκίου της αυστριακής 
οικονομίας κατά 1 ποσοστιαία μονάδα, θα έχει ως αποτέλεσμα μια έντονη 
αύξηση του ύψους του ΑΕΠ, η οποία θα εμφανιστεί με καθυστέρηση 2 ετών 
και από εκεί και ύστερα θα αρχίσει να εξασθενεί. 
Αυτό που  συμπεραίνουμε από την εξέταση των παραπάνω γραφημάτων, 
είναι ότι η πορεία μεταβολής του ΑΕΠ της Αυστρίας λόγω μεταβολής του 
επιτοκίου, συμβαδίζει με την οικονομική θεωρία αφού παρατηρείται αρνητική 
σχέση ανάμεσα στις δύο μεταβλητές. 
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Διάγραμμα 3.30. Μεταβολή Ιδιωτικής  
Κατανάλωσης Αυστρίας 
Διάγραμμα 3.31. Πολλαπλασιαστής 
 Ιδιωτικής Κατανάλωσης Αυστρίας 
Διάγραμμα 3.32. Μεταβολή Ιδιωτικής  
Επένδυσης Αυστρίας 
Διάγραμμα 3.33. Πολλαπλασιαστής 
 Ιδιωτικής Επένδυσης Αυστρίας 
• Μεταβολή Ιδιωτικής Κατανάλωσης (CCO) 
  
 
Σύμφωνα με τα διαγράμματα 3.30 και 3.31, η μείωση του μακροχρόνιου 
ονομαστικού επιτοκίου της Αυστρίας κατά 1 ποσοστιαία μονάδα, επιφέρει μια 
μεγάλη άνοδο στο ύψος της ιδιωτικής κατανάλωσης. Αυτή η άνοδος, κάνει την 
εμφάνισή της δύο χρόνια μετά την διατάραξη της μεταβλητής R, και αρχίζει να 
εξασθενεί από έτος σε έτος. 
Αυτό που συγκρατούμε λοιπόν από τα προαναφερθέντα, είναι ότι σύμφωνα 
με το μοντέλο μας, μια μείωση  του μακροχρόνιου επιτοκίου της αυστριακής 
οικονομίας οδηγεί σε έντονη προσωρινή άνοδο της ιδιωτικής κατανάλωσης. 
 
• Μεταβολή Ιδιωτικής Επένδυσης (ICO) 
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Διάγραμμα 3.34. Μεταβολή Φόρου 
Εισοδήματος Αυστρίας 
Διάγραμμα 3.35. Πολλαπλασιαστής Φόρου
Εισοδήματος Αυστρίας 
Και σ’ αυτήν την περίπτωση συναντάμε παρόμοια συμπεριφορά με εκείνη 
των δύο προηγούμενων μεταβλητών. Δηλαδή, η μείωση του επιτοκίου από 
την αυστριακή κυβέρνηση οδηγεί αρχικά σε μια έντονη άνοδο του ύψους των 
ιδιωτικών επενδύσεων. Αυτή η αυξητική τάση που εμφανίζεται με υστέρηση 2 
ετών, είναι προσωρινή και υποχωρεί με την πάροδο των χρόνων.  
Επομένως, αυτό που διαπιστώνουμε σύμφωνα με το μοντέλο μας, είναι ότι 
το ύψος του επιτοκίου και το ύψος των επενδύσεων της αυστριακής 
οικονομίας, συνδέονται μεταξύ τους με μια αρνητική σχέση. Να τονιστεί ότι 
αυτή η αντίστροφη σχέση συνάδει με τις αρχές της οικονομικής θεωρίας 
 
• Μεταβολή Φόρου Εισοδήματος (ΤΑΧ) 
  
 
Η επιδράσεις πάνω στο ύψος του φόρου εισοδήματος, λόγω μείωσης του 
μακροπρόθεσμου επιτοκίου από την αυστριακή κυβέρνηση, φαίνονται στα 
διαγράμματα 3.34 και 3.35. Βλέπουμε ότι αρχικά παρατηρείται μια έντονη 
αύξηση του συνολικού φόρου εισοδήματος. Αυτή η αυξητική τάση κάνει την 
εμφάνισή της με καθυστέρηση 3 ετών και από εκεί και ύστερα αρχίζει να 
εξασθενεί στο πέρασμα των χρόνων.  
Σύμφωνα λοιπόν με το μοντέλο μας, μια μείωση του επιτοκίου οδηγεί σε  
προσωρινή αύξηση του συνολικού φόρου εισοδήματος  της Αυστρίας.   
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3.2.6 ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΑ 
Στην παράγραφο 3.2 κατασκευάσαμε ένα οικονομετρικό υπόδειγμα για τον 
προσδιορισμό του προϊόντος/εισοδήματος στην οικονομία της Αυστρίας. Πιο 
αναλυτικά, αρχικά σκιαγραφήσαμε το προτεινόμενο υπόδειγμά μας, το οποίο 
αποτελείται από τρεις εξισώσεις και μια ταυτότητα, με ενδογενείς μεταβλητές 
τις GDP, CCO, ICO και ΤΑΧ και εξωγενείς τις GCO και R. Στην συνέχεια 
παρουσιάσαμε τα στατιστικά στοιχεία που χρησιμοποιήθηκαν προκειμένου να 
γίνει η κατασκευή του υποδείγματος, καθώς και τον τρόπο συλλογή τους. Το 
επόμενο βήμα ήταν η εκτίμηση OLS κάθε μίας συνάρτησης ξεχωριστά, 
ελέγχοντας διάφορες παραμέτρους με την χρήση διαγνωστικών τεστ, ούτως 
ώστε να φτάσουμε στην δημιουργία ενός συστήματος τριών εξισώσεων. Η 
εκτίμηση του συστήματος με την μέθοδο 2SLS μάς έδωσε πολύ καλά 
αποτελέσματα και γι’ αυτό προχωρήσαμε στην κατασκευή μοντέλου, αφού 
προσθέσαμε και μια ταυτότητα στο σύστημά μας. Μετά την κατασκευή του 
μοντέλου μας, προχωρήσαμε σε δοκιμές προσομοίωσης προκειμένου να 
δοκιμάσουμε  την προγνωστική του ικανότητα. Και πάλι τα αποτελέσματα 
ήταν κάτι περισσότερο από ικανοποιητικά. Στην συνέχεια  εξετάσαμε δύο 
σενάρια μεταβολής των εξωγενών μεταβλητών μας, προκειμένου να δούμε 
πως αντιδρούν οι ενδογενείς μεταβλητές μας. Το πρώτο σενάριο 
αναφέρονταν σε μια αύξηση των δημοσίων δαπανών της αυστριακής 
οικονομίας κατά 10%. Η ανάλυση ευαισθησίας έδειξε ότι το ΑΕΠ, η 
κατανάλωση, η επένδυση και οι φόροι εισοδήματος αντέδρασαν αυξητικά σε 
αυτήν την μεταβολή. Το δεύτερο σενάριο αφορούσε τη μείωση του 
μακροχρόνιου επιτοκίου της Αυστρίας κατά μία ποσοστιαία μονάδα. Και πάλι 
η ανάλυση ευαισθησίας έδειξε ότι το ΑΕΠ, η κατανάλωση, η επένδυση και οι 
φόροι εισοδήματος αντέδρασαν αυξητικά σε αυτήν την μεταβολή. Το τελικό 
συμπέρασμα ήταν ότι, ύστερα από κάποιες απαραίτητες μετατροπές, το 
μοντέλο του John Maynard Keynes για τον προσδιορισμό του εισοδήματος 
ισορροπίας στην αγορά προϊόντος, έχει πολύ καλή εφαρμογή στην οικονομία 
της Αυστρίας. 
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3.3 ΒΕΛΓΙΟ 
3.3.1 ΠΡΟΤΕΙΝΟΜΕΝΟ ΥΠΟΔΕΙΓΜΑ 
Σ’ αυτό το σημείο θα προσπαθήσουμε να κατασκευάσουμε ένα 
οικονομετρικό υπόδειγμα για το Βέλγιο, που θα είναι ικανό να μας δίνει 
προβλέψεις για το ύψος του Εισοδήματος, της Ιδιωτικής Κατανάλωσης, των 
Επενδύσεων, αλλά και των Άμεσων Φόρων,  όταν μεταβάλλονται οι Δημόσιες 
Δαπάνες ή το Επιτόκιο. Η μεθοδολογία που θα ακολουθήσουμε για την 
κατασκευή του μοντέλου μας είναι ακριβώς η ίδια που ακολουθήσαμε και για 
την αυστριακή οικονομία.  
Ύστερα από πειραματισμούς με το στατιστικό πακέτο λογισμικού EViews 
5.0 και έχοντας ως οδηγό την βιβλιογραφία, καταλήξαμε στο εξής υπόδειγμα, 
το οποίο αποτελείται από τρεις εξισώσεις και μια ταυτότητα: 
 
Ταυτότητα 
ࡳࡰࡼt ൌ  ࡯࡯ࡻt  ൅  ࡵ࡯ࡻt  ൅  ࡳ࡯ࡻt  
Εξισώσεις 
ࢀ࡭ࢄt ൌ ࢻ0 ൅ ࢻ1ࡳࡰࡼt‐1 ൅ ࢻ2ࢀ࡭ࢄt‐1 ൅ ࢿ1t 
࡯࡯ࡻt ൌ ࢼ0 ൅ ࢼ1ሺࡳࡰࡼt െ ࢀ࡭ࢄtሻ ൅ ࢼ2࡯࡯ࡻt‐1 ൅ ࢿ2t 
ࡵ࡯ࡻt ൌ ࢽ0 ൅ ࢽ1ሾሺࡳࡰࡼt െ ࢀ࡭ࢄtሻ‐ሺࡳࡰࡼt‐1 െ ࢀ࡭ࢄt‐1ሻሿ ൅ ࢽ2ࡾt‐1 ൅ ࢽ3ࡵ࡯ࡻt‐1 ൅ ࢿ3t 
 
όπου, 
ࡳࡰࡼ = Ακαθάριστο εγχώριο προϊόν σε τρέχουσες τιμές (Gross domestic 
product at current market prices - UVGD), 
࡯࡯ࡻ = Ιδιωτική κατανάλωση σε τρέχουσες τιμές (Private final consumption 
expenditure at current prices – UCPH), 
ࡵ࡯ࡻ = Ιδιωτική επένδυση σε τρέχουσες τιμές (Gross fixed capital formation 
at current prices: private sector - UIGP), 
ࡳ࡯ࡻ  = Κυβερνητικές δαπάνες σε τρέχουσες τιμές (Final consumption 
expenditure of general government at current prices - UCTG), 
ࢀ࡭ࢄ = Φόρος εισοδήματος σε τρέχουσες τιμές (Current taxes on income 
and wealth: general government - UTYG), 
ࡾ = Ονομαστικό μακροπρόθεσμο επιτόκιο (Nominal long-term interest rate 
- ILN). 
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Πίνακας  3.15. Βασικά μακροοικονομικά μεγέθη της βελγικής οικονομίας  
Πηγή: Ameco Online 
3.3.2 ΠΑΡΟΥΣΙΑΣΗ ΣΤΑΤΙΣΤΙΚΩΝ ΣΤΟΙΧΕΙΩΝ 
Τα στατιστικά στοιχεία που χρησιμοποιήθηκαν για την κατασκευή του 
μοντέλου του Βελγίου, συλλέχθηκαν από την online βάση δεδομένων της 
Ευρωπαϊκής Επιτροπής, που ακούει στο όνομα Ameco. Η χρονική περίοδος 
που καλύπτουν αυτά τα δεδομένα, αναφέρεται στα έτη από το 1985 έως το 
2007.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ΕΤΟΣ GDP CCO ICO GCO TAX R
Τρ.Τιμές Τρ.Τιμές Τρ.Τιμές Τρ.Τιμές Τρ.Τιμές Ονομ.
t Δισ. € Δισ. € Δισ. € Δισ. € Δισ. € %
1985 107.7674 65.7803 15.9891 25.9980 19.7936 10.97
1986 114.5961 69.5510 17.3182 27.7269 20.8941 8.63
1987 121.5890 73.1982 19.2540 29.1368 21.8252 8.18
1988 127.5578 75.8267 22.7255 29.0056 22.2675 8.01
1989 139.7801 81.4175 27.8998 30.4628 22.0826 8.67
1990 153.0245 88.2467 32.1337 32.6440 24.3485 10.01
1991 160.5755 93.9179 31.1977 35.4600 25.1315 9.29
1992 169.5433 98.9422 32.6238 37.9773 25.8023 8.65
1993 177.3726 103.8078 32.7266 40.8382 29.2693 7.23
1994 188.8191 110.9293 34.3641 43.5257 32.0521 7.75
1995 202.2895 117.6969 37.7592 46.8334 35.3320 7.48
1996 204.1556 118.1554 38.2793 47.7209 35.3894 6.49
1997 205.7896 118.3440 40.1925 47.2531 36.9107 5.75
1998 213.5810 122.7789 42.1948 48.6074 39.4635 4.75
1999 222.0770 126.3694 44.4561 51.2515 40.3119 4.75
2000 236.9164 135.7255 47.5126 53.6783 42.9693 5.59
2001 245.1453 140.2995 48.4680 56.3778 44.7333 5.13
2002 250.4735 143.2267 46.9435 60.3033 45.8175 4.99
2003 257.0837 146.7633 47.1088 63.2116 45.7977 4.18
2004 270.7185 152.6408 52.0964 65.9813 48.3541 4.15
2005 284.0836 158.9511 56.0784 69.0541 51.1377 3.43
2006 299.7878 166.8187 61.6822 71.2869 52.4619 3.82
2007 316.4172 175.0287 67.0790 74.3095 54.4546 4.33
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3.3.2.1 ΑΚΑΘΑΡΙΣΤΟ ΕΓΧΩΡΙΟ ΠΡΟΪΟΝ (GDP) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Παρατηρώντας το διάγραμμα 3.36, μπορούμε να πούμε ότι κατά την 
περίοδο 1985-2007 η βελγική οικονομία αυξάνει συνεχώς το Ακαθάριστο 
Εγχώριο Προϊόν της. Η μεγαλύτερη άνοδος του ΑΕΠ σημειώνεται την περίοδο  
1988-1989, με ποσοστιαία μεταβολή 9.58%, ενώ η μικρότερη άνοδος 
παρατηρείται την περίοδο 1996-1997, με ποσοστιαία μεταβολή 0.80%. 
 
 
 
  
Διάγραμμα 3.36. Ακαθάριστο Εγχώριο Προϊόν Βελγίου, 1985-2007 
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3.3.2.2 ΙΔΙΩΤΙΚΗ ΚΑΤΑΝΑΛΩΣΗ (CCO) 
 
 
Το διάγραμμα 3.37. απεικονίζει την ιδιωτική κατανάλωση αγαθών και 
υπηρεσιών της βελγικής οικονομίας για την περίοδο 1985-2007, σε 
δισεκατομμύρια ευρώ. Όπως και στην περίπτωση του ΑΕΠ, έτσι και η ιδιωτική 
κατανάλωση αυξάνεται συνεχώς σ’ αυτή την περίοδο. Η μεγαλύτερη άνοδος 
της κατανάλωσης σημειώνεται την περίοδο 1989-1990, με ποσοστιαία 
μεταβολή 8.39%, ενώ η μικρότερη άνοδος παρατηρείται την περίοδο 1996-
1997, με ποσοστιαία μεταβολή 0.16%. 
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Διάγραμμα 3.37. Ιδιωτική Κατανάλωση Βελγίου, 1985-2007 
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3.3.2.3 ΙΔΙΩΤΙΚΕΣ ΕΠΕΝΔΥΣΕΙΣ (ΙCO) 
 
 
 
 
 
 
 
       
 
 
 
 
 
 
  
 
 
Από το διάγραμμα 3.38, μπορούμε να δούμε ότι η πορεία των ιδιωτικών 
επενδύσεων στο Βέλγιο κατά την περίοδο 1985-2007 είναι ανοδική, με 
εξαίρεση τις περιόδους 1990-1991 και 2001-2002 όπου παρατηρείται μικρή 
μείωση. Η εντυπωσιακότερη άνοδος σημειώνεται την περίοδο 1988-1989, με 
την ποσοστιαία αύξηση να αγγίζει το 22.77%. 
 
  
Διάγραμμα 3.38. Ιδιωτικές Επενδύσεις Βελγίου, 1985-2007 
 
 
68 
 
20
30
40
50
60
70
80
86 88 90 92 94 96 98 00 02 04 06
GCO
3.3.2.4 ΚΥΒΕΡΝΗΤΙΚΕΣ ΔΑΠΑΝΕΣ (GCO) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Από το διάγραμμα 3.39, συμπεραίνουμε ότι η πορεία των δημοσίων 
δαπανών στο Βέλγιο κατά την περίοδο 1985-2007 είναι ανοδική, με εξαίρεση 
τις περιόδους 1987-1988 και 1996-1997 όπου παρατηρείται μικρή πτώση. Η 
μεγαλύτερη άνοδος σημειώνεται την περίοδο 1990-1991, με ποσοστιαία 
μεταβολή  8.63%. 
 
 
  
Διάγραμμα 3.39. Κυβερνητικές Δαπάνες Βελγίου, 1985-2007 
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3.3.2.5 ΦΟΡΟΣ ΕΙΣΟΔΗΜΑΤΟΣ (ΤΑΧ) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Το διάγραμμα 3.40 αποτυπώνει την διαδρομή των φόρων εισοδήματος της 
βελγικής οικονομίας κατά την περίοδο 1985-2007. Σε γενικές γραμμές, η 
πορεία των φόρων εισοδήματος είναι αυξητική, με εξαίρεση τις περιόδους 
1988-1989  και 2002-2003 όπου σημειώνεται ελάχιστη πτώση. Η μεγαλύτερη 
άνοδος σημειώνεται την περίοδο 2000-2001, με την ποσοστιαία μεταβολή να 
ισούται με 16.95%.  
  
Διάγραμμα 3.40. Φόρος Εισοδήματος Βελγίου, 1985-2007 
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3.3.2.6 ΕΠΙΤΟΚΙΟ (R) 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Παρατηρώντας το διάγραμμα 3.41 βλέπουμε ότι γενικά το επιτόκιο της 
βελγικής οικονομίας ακολουθεί μια πτωτική πορεία, με ενδιάμεσες περιόδους 
αυξομειώσεων . Η μεγαλύτερη πτώση σημειώνεται την περίοδο 1985-1986, 
με  την ποσοστιαία μεταβολή να αγγίζει το -21.33%, ενώ η μεγαλύτερη άνοδος 
την περίοδο 1999-2000, με ποσοστιαία μεταβολή 17.68%. Να σημειωθεί ότι η 
ελάχιστη τιμή του μακροπρόθεσμου επιτοκίου στο Βέλγιο εμφανίζεται το 2005, 
και ισούται με 3.43%. Έκτοτε παρατηρείται μια αυξητική τάση και το 2007 η 
τιμή του ανέρχεται στο 4.33%. 
  
Διάγραμμα 3.41. Μακροπρόθεσμο Ονομαστικό Επιτόκιο Βελγίου, 1985-2007 
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3.3.3 ΕΚΤΙΜΗΣΗ ΤΟΥ ΥΠΟΔΕΙΓΜΑΤΟΣ 
Όπως και στην περίπτωση της Αυστρίας, έτσι και στην περίπτωση του 
Βελγίου, η κατασκευή του υποδείγματος θα ξεκινήσει με την εκτίμηση κάθε 
συνάρτησης χωριστά με OLS και την βοήθεια διάφορων διαγνωστικών τεστ. 
Αφού διαπιστωθεί η καταλληλότητα όλων των συναρτήσεων, θα προβούμε 
στην εκτίμηση ενός συστήματος τριών ταυτόχρονων εξισώσεων με την 
μέθοδο 2SLS. Εάν το σύστημα δώσει καλά αποτελέσματα, θα συνεχίσουμε με 
την δημιουργία, την προσομοίωση και τον έλεγχο ευαισθησίας του μοντέλου 
μας. 
3.3.3.1 ΕΚΤΙΜΗΣΗ ΣΥΝΑΡΤΗΣΗΣ ΦΟΡΟΥ ΕΙΣΟΔΗΜΑΤΟΣ 
Η ανάλυση ξεκινάει με την εκτίμηση της συνάρτησης φόρου εισοδήματος 
της βελγικής οικονομίας. Βασιζόμενοι στην θεωρία μας και ύστερα από 
πολλές δοκιμές στο EViews 5.0, καταλήξαμε στην εξής συνάρτηση:  
ࢀ࡭ࢄt ൌ  ࢻ0 ൅  ࢻ1ࡳࡰࡼt‐1 ൅  ࢻ2ࢀ࡭ࢄt‐1 ൅  ࢿ1t 
όπου,  
ࢀ࡭ࢄt  = Φόρος εισοδήματος σε τρέχουσες τιμές,  
ࡳࡰࡼt  = Ακαθάριστο εγχώριο προϊόν σε τρέχουσες τιμές,  
࢚ െ ૚ = Χρονική υστέρηση ενός έτους, 
ࢿ1t  = Διαταρακτικός όρος. 
Η εκτίμηση της συνάρτησης με OLS δίνει τα παρακάτω αποτελέσματα:  
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Πίνακας 3.16. Εκτίμηση OLS της συνάρτησης Φόρου Εισοδήματος του Βελγίου 
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Πίνακας 3.17. Έλεγχος εξειδίκευσης της συνάρτησης TAXt 
Με βάση αυτά τα αποτελέσματα, η εκτιμημένη συνάρτηση για τον φόρο 
εισοδήματος της βελγικής οικονομίας είναι η εξής: 
 
ࢀ࡭ࢄt ൌ െ૙. ૚૜ ൅ ૙. ૙૟ࡳࡰࡼt‐1 ൅ ૙. ૠ૙ࢀ࡭ࢄt‐1  
 
Εκ πρώτης όψεως η συνάρτηση μας φαίνεται αρκετά καλή. Καταρχήν, τα 
πρόσημα των συντελεστών των μεταβλητών μας συνάδουν με την οικονομική 
θεωρία. Πιο συγκεκριμένα, ο συντελεστής του ΑΕΠ με υστέρηση ενός έτους 
(GDPt-1) έχει θετικό πρόσημο, εφόσον αύξηση του προϊόντος/εισοδήματος 
ισοδυναμεί με αύξηση του φόρου εισοδήματος. Τέλος, ο συντελεστής του 
φόρου εισοδήματος με υστέρηση ενός έτους (TAXt-1) έχει θετικό πρόσημο, 
κάτι το οποίο περιμέναμε. 
Αφού τα πρόσημα είναι σωστά, στην συνέχεια ελέγχουμε την σημαντικό-
τητα των μεταβλητών μας. Συμπεραίνουμε ότι οι μεταβλητές μας είναι 
σημαντικές, καθώς όλα τα Probability είναι μικρότερα από 0.05 ή 5% και τα t-
Statistic  είναι μεγαλύτερα του 2.  Ο συντελεστής προσδιορισμού R2 είναι 
0.9925 και άρα η σχέση είναι ικανή να ερμηνεύσει κατά 99.25% την 
πραγματικότητα. Επίσης, κατά πάσα πιθανότητα δεν υπάρχει αυτοσυσχέτιση, 
γιατί το Durbin-Watson stat είναι 2.08, δηλ. ανάμεσα στο 1.5 και στο 2.5. 
Εφόσον όλα βαίνουν ομαλά, προχωράμε τον έλεγχο με τα διαγνωστικά τεστ. 
 
? Έλεγχος Εξειδίκευσης - Ramsey RESET Test 
Το πρώτο τεστ ελέγχει την εξίσωση για σφάλματα εξειδίκευσης.  
 
 
 
 
 
 
 
Τα αποτελέσματα που πήραμε από την εκτέλεση του “Ramsey RESET 
Test”, έδειξαν ότι δεν υπάρχει σφάλμα εξειδίκευσης, καθώς το Probability είναι 
48.43%, κατά πολύ μεγαλύτερο του 5%. 
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Πίνακας 3.18. Έλεγχος αυτοσυσχέτισης της συνάρτησης TAXt 
? Έλεγχος Αυτοσυσχέτισης - Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test 
Μετά την εκτέλεση του τεστ LM των Breusch και Godfrey, για την ανίχνευση 
αυτοσυσχέτισης στα κατάλοιπα, πήραμε τα παρακάτω αποτελέσματα.  
 
 
 
 
 
 
Παρατηρούμε στον πίνακα 3.18 ότι η τιμή του Probability είναι ίση με 
29.08% και είναι κατά πολύ μεγαλύτερη του 5%. Επομένως, δεν υπάρχει 
σφάλμα αυτοσυσχέτισης των καταλοίπων, κάτι το οποίο μας έδειξε και το 
στατιστικό Durbin-Watson. 
 
? Έλεγχος Ετεροσκεδαστικότητας - White Heteroskedasticity Test 
Η εκτέλεση του “White Heteroskedasticity Test”, για την ανίχνευση 
σφαλμάτων ετεροσκεδαστικότητας στα κατάλοιπα, μάς οδήγησε στις τιμές του 
πίνακα 3.19. 
 
 
 
 
 
 
 
 
Εφόσον η τιμή του Probability είναι μεγαλύτερη του 5% και ισούται με 35.51%, 
συμπεραίνουμε ότι τα κατάλοιπα είναι ομοσκεδαστικά. 
 
? Έλεγχος Κανονικότητας Καταλοίπων - Jarque-Bera 
Ο διαγνωστικός έλεγχος των Jarque-Bera για την κανονικότητα της 
κατανομής των καταλοίπων έδωσε τα αποτελέσματα του διαγράμματος 3.42. 
 
 
 
Πίνακας 3.19. Έλεγχος ετεροσκεδαστικότητας της συνάρτησης TAXt 
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Ο έλεγχος Jarque Bera μας δείχνει ότι τα κατάλοιπα της συνάρτησης 
ακολουθούν την κανονική κατανομή, καθώς το Probability  του ελέγχου  είναι 
50.1% και άρα μεγαλύτερο του 5%. 
 
? Γράφημα Καταλοίπων 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Όπως βλέπουμε στο γράφημα των καταλοίπων για την συνάρτηση φόρου 
εισοδήματος του Βελγίου, οι εκτιμώμενες τιμές (πράσινη γραμμή) δείχνουν να 
συμπίπτουν με τις πραγματοποιηθείσες (κόκκινη γραμμή). Επομένως, η 
κατασκευή του υποδείγματός μας μέχρι στιγμής ακολουθεί σωστή διαδρομή. 
 
Διάγραμμα 3.42. Έλεγχος κανονικότητας καταλοίπων Jarque-Bera 
Διάγραμμα 3.43. Εκτιμώμενες και πραγματικές τιμές της συνάρτησης ΤΑΧt 
 
 
75 
 
10
20
30
40
50
60
86 88 90 92 94 96 98 00 02 04 06
TAXF ± 2 S.E.
Forecast: TAXF
Actual: TAX
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Included observations: 22
Root Mean Squared Error 0.975052
Mean Absolute Error      0.782108
Mean Abs. Percent Error 2.441515
Theil Inequality Coefficient  0.012917
     Bias Proportion         0.002561
     Variance Proportion  0.052645
     Covariance Proportion  0.944794
? Έλεγχος προβλεψιμότητας - Theil test 
Η εκτέλεση του “Theil test”, για τον έλεγχο της προβλεπτικής ικανότητας 
του μοντέλου μας, έδωσε τα αποτελέσματα που παρουσιάζονται στο 
διάγραμμα 3.44. 
 
 
 
  
 
 
 
 
 
  
Το πρώτο ενθαρρυντικό στοιχείο που παρατηρούμε είναι ότι το τυπικό 
σφάλμα, που απεικονίζεται στο γράφημα, είναι πολύ μικρό. Έπειτα ελέγχουμε 
διεξοδικά τα εξής αριθμητικά αποτελέσματα : 
− THEIL Inequality Coefficient=0.0129 (Κοντά στο 0, γεγονός θετικό) 
− Bias Proportion=0.0026 (Πολύ κοντά στο 0, γεγονός θετικό) 
− Variance Proportion=0.0526 (Κοντά στο 0, γεγονός θετικό) 
− Covariance Proportion=0.9448 (Κοντά στο 1, γεγονός θετικό) 
Αυτό που τελικά συμπεραίνουμε από τις τιμές του “Theil test”, είναι ότι το 
υπόδειγμα μας είναι ικανό να κάνει ακριβείς προβλέψεις.  
Αφού όλα τα διαγνωστικά τεστ ήταν επιτυχημένα, μπορούμε να συμπε-
ριλάβουμε την εκτιμηθείσα συνάρτηση φόρου εισοδήματος της βελγικής 
οικονομίας στο σύστημά  μας. 
 
 
 
 
 
Διάγραμμα 3.44. Έλεγχος προβλεψιμότητας - Theil test 
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3.3.3.2 ΕΚΤΙΜΗΣΗ ΣΥΝΑΡΤΗΣΗΣ ΙΔΙΩΤΙΚΗΣ ΚΑΤΑΝΑΛΩΣΗΣ 
Μετά την εκτίμηση της συνάρτησης φόρου εισοδήματος, σειρά έχει η 
εκτίμηση της συνάρτησης ιδιωτικής κατανάλωσης του Βελγίου. Στηριζόμενοι, 
λοιπόν, στην οικονομική θεωρία και έπειτα από πειραματισμό στο EViews 5.0 
καταλήξαμε στην εξής σχέση:  
 
࡯࡯ࡻt ൌ ࢼ0 ൅ ࢼ1ሺࡳࡰࡼt െ ࢀ࡭ࢄtሻ ൅ ࢼ2࡯࡯ࡻt‐1 ൅ ࢿ2t 
 
όπου, 
 
࡯࡯ࡻt  = Ιδιωτική κατανάλωση σε τρέχουσες τιμές, 
ࡳࡰࡼt െ ࢀ࡭ࢄt  = Διαθέσιμο εισόδημα σε τρέχουσες τιμές,  
࢚ െ ૚ = Χρονική υστέρηση ενός έτους, 
ࢿ2t  = Διαταρακτικός όρος. 
 
 Η οικονομετρική εκτίμηση της εξίσωσης με την μέθοδο των ελαχίστων 
τετραγώνων OLS έδωσε τα εξής αποτελέσματα: 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Πίνακας 3.20. Εκτίμηση OLS της συνάρτησης Κατανάλωσης του Βελγίου 
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Πίνακας 3.21. Έλεγχος εξειδίκευσης της συνάρτησης CCOt 
Βάσει των αποτελεσμάτων, η εκτιμηθείσα συνάρτηση για την ιδιωτική 
κατανάλωση της βελγικής οικονομίας είναι η εξής: 
 
࡯࡯ࡻt ൌ ૞. ૙૟ ൅ ૙. ૜ૡሺࡳࡰࡼt െ ࢀ࡭ࢄtሻ ൅ ૙. ૝૛࡯࡯ࡻt‐1  
 
Τα αποτελέσματα της εκτίμησης OLS  είναι πολύ καλά. Καταρχήν, τα 
πρόσημα των συντελεστών συνάδουν με την οικονομική επιστήμη. 
Αναλυτικότερα, ο συντελεστής του διαθέσιμου εισοδήματος (GDPt-TAXt) έχει 
θετικό πρόσημο. Αυτό είναι αναμενόμενο, αφού όταν αυξάνεται το διαθέσιμο 
εισόδημα, αυξάνεται και το μέγεθος της κατανάλωσης. Τέλος, ο συντελεστής 
της κατανάλωσης με υστέρηση ενός έτους (CCOt-1) έχει θετικό πρόσημο, κάτι 
το οποίο περιμέναμε. 
Συνεχίζοντας, παρατηρούμε ότι οι μεταβλητές μας είναι σημαντικές, καθώς 
όλα τα Probability είναι μικρότερα από 5% και τα t-Statistic  είναι μεγαλύτερα 
του 2. Ο συντελεστής προσδιορισμού R2 είναι 0.9988, και επομένως οι 
ανεξάρτητες μεταβλητές ερμηνεύουν κατά 99.88% την μεταβλητότητα της 
εξαρτημένης μεταβλητής CCOt . Επίσης, η τιμή του “Durbin-Watson stat” είναι 
περίπου 1.5 και κατά πάσα πιθανότητα δεν υπάρχει αυτοσυσχέτιση, γιατί 
βρίσκεται πολύ κοντά στο διάστημα 1.5-2.5.  
Μιας και τα αποτελέσματα της εκτίμησης OLS είναι ενθαρρυντικά, 
συνεχίζουμε την ανάλυση με την διενέργεια των διαγνωστικών ελέγχων. 
 
? Έλεγχος Εξειδίκευσης - Ramsey RESET Test 
Ο έλεγχος για σφάλματα εξειδίκευσης του υποδείγματος με την βοήθεια του 
“Ramsey RESET Test”, έδωσε τα παρακάτω αποτελέσματα:  
 
 
 
 
 
 
 
Η τιμή του Probability στον πίνακα 3.21 είναι 27.39%, κατά πολύ 
μεγαλύτερη του 5%, και επομένως διαπιστώνουμε ότι δεν υπάρχει σφάλμα 
εξειδίκευσης στην εξίσωση παλινδρόμησης της ιδιωτικής κατανάλωσης. 
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Πίνακας 3.22. Έλεγχος αυτοσυσχέτισης της συνάρτησης CCOt 
? Έλεγχος Αυτοσυσχέτισης - Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test 
Η διεξαγωγή του τεστ LM των Breusch και Godfrey, για την ανίχνευση 
αυτοσυσχέτισης στα κατάλοιπα, έδωσε τα αποτελέσματα του πίνακα 3.22. 
 
 
 
 
 
 
 
Επειδή η τιμή του Probability είναι 42.09%, δηλαδή μεγαλύτερη του 5%, 
συνάγεται ότι δεν υπάρχει αυτοσυσχέτιση των καταλοίπων, και έτσι 
επαληθεύεται και η ένδειξη του “Durbin-Watson stat”. 
 
? Έλεγχος Ετεροσκεδαστικότητας - White Heteroskedasticity Test 
Ο διαγνωστικός έλεγχος για την ύπαρξη ετεροσκεδαστικότητας των 
διαταρακτικών όρων, με την βοήθεια του “White Heteroskedasticity Test”, 
έδωσε τα αποτελέσματα του πίνακα 3.23.  
 
 
 
 
 
 
 
 
Βλέποντας την τιμή του Probability να ισούται με 10.31% και να είναι 
μεγαλύτερη του 5%, συμπεραίνουμε ότι δεν υπάρχει ετεροσκεδαστικότητα στα 
κατάλοιπα. 
 
 
 
 
 
 
 
 
Πίνακας 3.23. Έλεγχος ετεροσκεδαστικότητας της συνάρτησης CCOt 
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? Έλεγχος Κανονικότητας Καταλοίπων - Jarque-Bera 
Προκειμένου να ελέγξουμε αν τα κατάλοιπα κατανέμονται κανονικά, 
χρησιμοποιήσαμε τον σχετικό έλεγχο των Jarque-Bera. 
 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Στο διάγραμμα 3.45 μπορούμε να δούμε την γραφική απεικόνιση της 
κατανομής των καταλοίπων, τα οποία φαίνεται να ακολουθούν την κανονική 
κατανομή. Επιπλέον, την κανονικότητα της κατανομής διασφαλίζει το γεγονός 
ότι το Probability  είναι 36.45% και άρα μεγαλύτερο του 5%.  
 
? Γράφημα Καταλοίπων 
  
Διάγραμμα 3.45. Έλεγχος κανονικότητας καταλοίπων Jarque-Bera  
Διάγραμμα 3.46. Εκτιμώμενες και πραγματικές τιμές της συνάρτησης CCOt 
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Mean Abs. Percent Error 0.871879
Theil Inequality Coefficient  0.004873
     Bias Proportion         0.001550
     Variance Proportion  0.009884
     Covariance Proportion  0.988566
Όπως μπορούμε να δούμε στο διάγραμμα 3.46, οι εκτιμώμενες τιμές 
(πράσινη γραμμή) δείχνουν να συμπίπτουν με τις πραγματοποιηθείσες 
(κόκκινη γραμμή). Αυτό αποτελεί ένδειξη ότι η κατασκευή του υποδείγματός 
μας βρίσκεται σε καλό δρόμο. 
 
? Έλεγχος προβλεψιμότητας - Theil test 
Η εκτέλεση του “Theil test”, για τον έλεγχο της προβλεπτικής ικανότητας 
του μοντέλου μας, έδωσε τα αποτελέσματα που παρουσιάζονται στο 
διάγραμμα 3.47. 
 
 
 
  
 
 
 
 
 
  
Καταρχήν βλέπουμε ότι το τυπικό σφάλμα, που απεικονίζεται στο 
γράφημα, είναι ελάχιστο. Έπειτα ελέγχουμε διεξοδικά τα εξής αριθμητικά 
αποτελέσματα : 
− THEIL Inequality Coefficient=0.0049 (Κοντά στο 0, γεγονός θετικό) 
− Bias Proportion=0.0016 (Κοντά στο 0, γεγονός θετικό) 
− Variance Proportion=0.0099 (Κοντά στο 0, γεγονός θετικό) 
− Covariance Proportion=0.9885 (Κοντά στο 1, γεγονός θετικό) 
Επομένως συμπεραίνουμε από τις τιμές του “Theil test”, ότι το υπόδειγμα 
μας είναι ικανό να κάνει ακριβείς προβλέψεις.  
Εφόσον όλα τα διαγνωστικά τεστ ήταν επιτυχημένα, μπορούμε να 
ενσωματώσουμε και την εκτιμηθείσα συνάρτηση κατανάλωσης της βελγικής 
οικονομίας στο σύστημά  μας.  
Διάγραμμα 3.47. Έλεγχος προβλεψιμότητας - Theil test 
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3.3.3.3 ΕΚΤΙΜΗΣΗ ΣΥΝΑΡΤΗΣΗΣ ΙΔΙΩΤΙΚΗΣ ΕΠΕΝΔΥΣΗΣ 
Η ανάλυση συνεχίζει με την εκτίμηση της συνάρτησης ιδιωτικής επένδυσης 
της βελγικής οικονομίας. Βασιζόμενοι στην θεωρία μας και ύστερα από 
δοκιμές στο EViews 5.0, καταλήξαμε στην εξής συνάρτηση:  
ࡵ࡯ࡻt ൌ ࢽ0 ൅ ࢽ1ሾሺࡳࡰࡼt െ ࢀ࡭ࢄtሻ‐ሺࡳࡰࡼt‐1 െ ࢀ࡭ࢄt‐1ሻሿ ൅ ࢽ2ࡾt‐1 ൅ ࢽ3ࡵ࡯ࡻt‐1 ൅ ࢿ3t 
όπου,  
ࡵ࡯ࡻt  = Ιδιωτική επένδυση σε τρέχουσες τιμές, 
ࡳࡰࡼt െ ࢀ࡭ࢄt  = Διαθέσιμο εισόδημα σε τρέχουσες τιμές,  
ࡾt = Μακροπρόθεσμο ονομαστικό επιτόκιο, 
࢚ െ ૚ = Χρονική υστέρηση ενός έτους, 
ࢿ3t  = Διαταρακτικός όρος. 
Η εκτίμηση της συνάρτησης με OLS δίνει τα παρακάτω αποτελέσματα:  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Με βάση αυτά τα αποτελέσματα, η εκτιμημένη συνάρτηση για την ιδιωτική 
επένδυση της βελγικής οικονομίας είναι η εξής: 
ࡵ࡯ࡻt ൌ ૡ. ૜૟ ൅ ૙. ૜ૢሾሺࡳࡰࡼt െ ࢀ࡭ࢄtሻ‐ሺࡳࡰࡼt‐1 െ ࢀ࡭ࢄt‐1ሻሿ െ ૙. ૟ૢࡾt‐1 ൅ ૙. ૡૡࡵ࡯ࡻt‐1  
Πίνακας 3.24. Εκτίμηση OLS της συνάρτησης Επένδυσης του Βελγίου 
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Πίνακας 3.25. Έλεγχος εξειδίκευσης της συνάρτησης ICOt 
Η εκτίμηση OLS μας έδωσε ικανοποιητικά αποτελέσματα. Όσον αφορά τα 
πρόσημα των συντελεστών, αυτά δείχνουν να ακολουθούν τις αρχές της 
οικονομικής επιστήμης. Αναλυτικότερα, ο συντελεστής μεταβολής του 
διαθέσιμου εισοδήματος [(GDPt-TAXt)-(GDPt-1-TAXt-1)] έχει θετικό πρόσημο. 
Αυτό είναι φυσιολογικό, αφού θετική μεταβολή στο διαθέσιμο εισόδημα, 
αυξάνει το ύψος της κατανάλωσης και κατ’ επέκταση την ανάγκη νέων 
επενδύσεων για την κάλυψη της ζήτησης. Επίσης, ο συντελεστής του 
επιτοκίου με υστέρηση ενός έτους (Rt-1) έχει αρνητικό πρόσημο, όπως 
επιτάσσει η οικονομική επιστήμη. Τέλος, ο συντελεστής της επένδυσης με 
υστέρηση ενός έτους (ΙCOt-1) έχει θετικό πρόσημο, κάτι το οποίο περιμέναμε. 
Συνεχίζοντας, παρατηρούμε ότι οι μεταβλητές μας είναι σημαντικές, καθώς 
όλα τα Probability είναι μικρότερα από 5% και τα t-Statistic  είναι κατ’ απόλυτη 
τιμή μεγαλύτερα του 2. Ο συντελεστής προσδιορισμού R2 είναι 0.9922, και 
επομένως οι ανεξάρτητες μεταβλητές ερμηνεύουν κατά 99.22% την 
μεταβλητότητα της εξαρτημένης μεταβλητής ICOt . Η τιμή του “Durbin-Watson 
stat” είναι 1.28 και αποτελεί ένδειξη αυτοσυσχέτισης των καταλοίπων, γιατί 
βρίσκεται εκτός του διαστήματος 1.5-2.5. Παρόλα αυτά, δεν μπορούμε να 
αποφανθούμε μέχρι να εκτελέσουμε το τεστ Breusch-Godfrey. 
Αφού τα αποτελέσματα της εκτίμησης OLS είναι καλά, συνεχίζουμε με την 
εκτέλεση των διαγνωστικών τεστ. 
 
? Έλεγχος Εξειδίκευσης - Ramsey RESET Test 
Μετά την εκτέλεση του “Ramsey RESET Test” πήραμε τα εξής αποτελέ-
σματα: 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Από τον πίνακα 3.25 φαίνεται ότι δεν υπάρχει σφάλμα εξειδίκευσης, καθώς 
το Probability είναι 30.18%, κατά πολύ μεγαλύτερο του 5%. 
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Πίνακας 3.26. Έλεγχος αυτοσυσχέτισης της συνάρτησης ICOt 
? Έλεγχος Αυτοσυσχέτισης - Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test 
Η εκτέλεση του τεστ LM των Breusch και Godfrey οδήγησε στα 
αποτελέσματα του πίνακα 3.26. 
 
 
 
 
 
 
Επειδή η τιμή του Probability είναι 36.34%, δηλαδή μεγαλύτερη του 5%, 
συνάγεται ότι δεν υπάρχει αυτοσυσχέτιση των καταλοίπων, και έτσι 
διαψεύδεται η ένδειξη του “Durbin-Watson stat”. 
 
? Έλεγχος Ετεροσκεδαστικότητας - White Heteroskedasticity Test 
Ο διαγνωστικός έλεγχος “White Heteroskedasticity Test”, έδωσε τα 
αποτελέσματα του πίνακα 3.27.  
 
 
 
 
 
 
 
Βλέποντας την τιμή του Probability να ισούται με 9.31% και να είναι 
μεγαλύτερη του 5%, συμπεραίνουμε ότι δεν υπάρχει ετεροσκεδαστικότητα στα 
κατάλοιπα. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Πίνακας 3.27. Έλεγχος ετεροσκεδαστικότητας της συνάρτησης ICOt 
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? Έλεγχος Κανονικότητας Καταλοίπων - Jarque-Bera 
Ο έλεγχος των Jarque-Bera έδωσε τα παρακάτω αποτελέσματα: 
 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
Από διάγραμμα 3.48 συμπεραίνουμε ότι τα κατάλοιπα ακολουθούν την 
κανονική κατανομή, αφού το Probability  είναι 94.27% και άρα μεγαλύτερο του 
5%.  
 
? Γράφημα Καταλοίπων 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Όπως μπορούμε να δούμε στο διάγραμμα 3.49, οι εκτιμώμενες τιμές 
(πράσινη γραμμή) δείχνουν να συμπίπτουν με τις πραγματοποιηθείσες 
(κόκκινη γραμμή), γεγονός πολύ ενθαρρυντικό. 
 
Διάγραμμα 3.48. Έλεγχος κανονικότητας καταλοίπων Jarque-Bera  
Διάγραμμα 3.49. Εκτιμώμενες και πραγματικές τιμές της συνάρτησης ICOt 
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? Έλεγχος προβλεψιμότητας - Theil test 
Η εκτέλεση του “Theil test” έδωσε τα αποτελέσματα που παρουσιάζονται 
στο διάγραμμα 3.50. 
 
 
 
  
 
 
 
 
 
  
Σ’ αυτό το σημείο ελέγχουμε διεξοδικά τις εξής τιμές: 
− THEIL Inequality Coefficient=0.0196 (Κοντά στο 0, γεγονός θετικό) 
− Bias Proportion=0.0119 (Κοντά στο 0, γεγονός θετικό) 
− Variance Proportion=0.0820(Αρκετά κοντά στο 0, γεγονός θετικό) 
− Covariance Proportion=0.9061 (Αρκετά κοντά στο 1, γεγονός θετικό) 
Επομένως συμπεραίνουμε από τις τιμές του “Theil test”, ότι το υπόδειγμα 
μας μπορεί να κάνει αρκετά καλές προβλέψεις.  
Αφού όλοι οι έλεγχοι ήταν επιτυχημένοι, μπορούμε να ενσωματώσουμε και 
την εκτιμηθείσα συνάρτηση επένδυσης της βελγικής οικονομίας στο σύστημά  
μας. 
 
3.3.3.4 ΕΚΤΙΜΗΣΗ ΤΟΥ ΣΥΣΤΗΜΑΤΟΣ 
Έως αυτό το σημείο έχουμε προσδιορίσει και έχουμε εκτιμήσει, ξεχωριστά, 
κάθε μία από τις τρεις συναρτήσεις, που σκοπεύουμε να συμπεριλάβουμε στο 
οικονομετρικό υπόδειγμα του Βελγίου. Πιο συγκεκριμένα, αναλύσαμε τις 
συναρτήσεις Φόρου Εισοδήματος, Ιδιωτικής Κατανάλωσης και Ιδιωτικής 
Επένδυσης της βελγικής οικονομίας με την χρήση του οικονομετρικού 
Διάγραμμα 3.50. Έλεγχος προβλεψιμότητας - Theil test 
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πακέτου λογισμικού EViews 5.0 και καταλήξαμε, με την βοήθεια πάντα και της 
βιβλιογραφίας, στην τελική τους μορφή. 
Αυτές οι συναρτήσεις θα χρησιμοποιηθούν σε αυτό το στάδιο για την 
δημιουργία ενός συστήματος ταυτόχρονων εξισώσεων, το οποίο θα 
αποτελέσει την βάση για την δημιουργία ενός μοντέλου, ικανού να δίνει 
ακριβείς προβλέψεις. 
Σύμφωνα λοιπόν με όλα τα προαναφερθέντα, το σύστημα μας στο EViews 
5.0 μπορεί να αποτυπωθεί ως έξης: 
 
Εξωγενείς μεταβλητές: 
INST C R GDPሺ‐1ሻ TAXሺ‐1ሻ CCOሺ‐1ሻ Rሺ‐1ሻ ICOሺ‐1ሻ GCO  
 
Συναρτήσεις: 
TAX ൌ Cሺ1ሻ ൅ Cሺ2ሻ*GDPሺ‐1ሻ ൅ Cሺ3ሻ*TAXሺ‐1ሻ 
CCO ൌ Cሺ4ሻ ൅ Cሺ5ሻ*ሺGDP‐TAXሻ ൅ Cሺ6ሻ*CCOሺ‐1ሻ 
ICO ൌ Cሺ7ሻ ൅ Cሺ8ሻ*ሺሺGDP‐TAXሻ‐ሺGDPሺ‐1ሻ‐TAXሺ‐1ሻሻሻ ൅ Cሺ9ሻ*Rሺ‐1ሻ ൅ Cሺ10ሻ*ICOሺ‐1ሻ 
 
Αφού επιλύσουμε το σύστημα με την μέθοδο 2SLS (2 Stage Least 
Squares)  παίρνουμε τα αποτελέσματα που παρουσιάζονται στους πίνακες 
3.28α και 3.28β. 
   
Πίνακας 3.28α. Εκτίμηση 2SLS του συστήματος εξισώσεων του Βελγίου 
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Με βάση τα παραπάνω αποτελέσματα, το εκτιμώμενο σύστημα για το 
Βέλγιο είναι το εξής: 
 
ࢀ࡭ࢄt ൌ  െ૙. ૚૜ ൅ ૙. ૙૟ࡳࡰࡼt‐1 ൅ ૙. ૠ૙ࢀ࡭ࢄt‐1  
࡯࡯ࡻt ൌ  ૝. ૢૠ ൅ ૙. ૜ૠሺࡳࡰࡼt െ ࢀ࡭ࢄtሻ ൅ ૙. ૝૞࡯࡯ࡻt‐1   
ࡵ࡯ࡻt ൌ ૡ. ૢ૝ ൅ ૙. ૜૝ሺሺࡳࡰࡼ െ ࢀ࡭ࢄሻ െ ሺࡳࡰࡼt‐1 െ ࢀ࡭ࢄt‐1 ሻሻ  െ ૙. ૠ૛ࡾt‐1 ൅ ૙. ૡૡࡵ࡯ࡻt‐1  
 
Καταρχήν ελέγχουμε τα πρόσημα των συντελεστών μας και παρατηρούμε 
ότι όλα συμφωνούν με τις αρχές της οικονομικής επιστήμης.  
Στην συνέχεια, εξετάζουμε την σημαντικότητα των μεταβλητών μας. Από 
τον πίνακα 3.28α συμπεραίνουμε ότι οι μεταβλητές μας είναι σημαντικές, 
αφού όλα τα Probabilities (εκτός από εκείνα των σταθερών όρων) είναι 
μεγαλύτερα του 5%. Επίσης, η τιμή του “t-Statistic” είναι κατ’ απόλυτη τιμή 
μεγαλύτερη του 2 για κάθε μία από τις εξεταζόμενες μεταβλητές. 
Πίνακας 3.28β. Εκτίμηση 2SLS του συστήματος εξισώσεων του Βελγίου 
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Διάγραμμα 3.51. Προσομοίωση ΑΕΠ Βελγίου 
Όσον αφορά τους συντελεστές προσδιορισμού R2, βλέπουμε πως οι τιμές 
τους πλησιάζουν την μονάδα (0.9925, 0.9988, 0.9920). Αυτό σημαίνει πως 
υπάρχει έντονη γραμμική συσχέτιση στο δείγμα και ότι το σύστημα μπορεί να 
ερμηνεύσει σε μεγάλο βαθμό την πραγματικότητα. 
Τέλος, ελέγχουμε τις συναρτήσεις του συστήματος για την ύπαρξη 
αυτοσυσχέτισης των καταλοίπων. Βασιζόμενοι στις τιμές του κριτηρίου 
“Durbin-Watson stat”  (2.08, 1.58, 1.24) μπορούμε να αποφανθούμε ότι δεν 
υπάρχει αυτοσυσχέτιση των καταλοίπων στο σύστημά μας. Βέβαια, η τιμή του 
συγκεκριμένου κριτηρίου στην εξίσωση της ιδιωτικής επένδυσης δεν βρίσκεται 
μέσα στο διάστημα 1.5-2.5, αλλά δεν μπορούμε να το θεωρήσουμε ως 
σημαντικό πρόβλημα και το παραβλέπουμε. 
Έτσι, η εκτίμηση του συστήματος με την μέθοδο 2SLS μας έδωσε αρκετά 
καλά αποτελέσματα, και το επόμενο στάδιο της ανάλυσής θα είναι η 
κατασκευή του μοντέλου της βελγικής οικονομίας. 
 
3.3.4 ΔΗΜΙΟΥΡΓΙΑ ΜΟΝΤΕΛΟΥ ΚΑΙ ΠΡΟΣΟΜΟΙΩΣΗ 
Αφού το σύστημα που δημιουργήσαμε δεν είχε σημαντικά προβλήματα, 
προβαίνουμε στην δημιουργία μοντέλου, καθώς και σε δοκιμές προσομοί-
ωσης προκειμένου να δοκιμάσουμε την προγνωστική ικανότητά του. Έτσι, 
προσθέτοντας στο σύστημά μας και την ταυτότητα ࡳࡰࡼtൌ࡯࡯ࡻt൅ࡵ࡯ࡻt൅ࡳ࡯ࡻt, 
κατασκευάζουμε το μοντέλο μας και το λύνουμε. Στα διαγράμματα που 
ακολουθούν, βλέπουμε τα αποτελέσματα της προσομοίωσης. 
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Διάγραμμα 3.52. Προσομοίωση Ιδιωτικής Κατανάλωσης Βελγίου 
Διάγραμμα 3.53. Προσομοίωση Ιδιωτικής Επένδυσης Βελγίου 
Διάγραμμα 3.54. Προσομοίωση Φόρου Εισοδήματος Βελγίου 
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Παρατηρούμε ότι και στα τέσσερα διαγράμματα οι προβλεπόμενες τιμές 
των ενδογενών μεταβλητών μας, ακολουθούν με αρκετή ακρίβεια τις 
πραγματικές  τιμές. Γι’ αυτό το λόγο οι καμπύλες πρόβλεψης (κόκκινες 
γραμμές) διαγράφουν σχεδόν την ίδια πορεία με τις καμπύλες των 
πραγματοποιηθέντων τιμών (μπλε γραμμές). Διαπιστώνουμε λοιπόν από τα 
αποτελέσματα της προσομοίωσης, ότι το μοντέλο που κατασκευάσαμε είναι 
πολύ καλό και μπορεί να μας δώσει αξιόπιστες προβλέψεις για το ΑΕΠ, την 
ιδιωτική κατανάλωση, την ιδιωτική επένδυση και τους φόρους εισοδήματος  
της βελγικής οικονομίας.  
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Διάγραμμα 3.55. Μεταβολή ΑΕΠ Βελγίου Διάγραμμα 3.56. Πολλαπλασιαστής 
 ΑΕΠ Βελγίου 
3.3.5 ΑΝΑΛΥΣΗ ΕΥΑΙΣΘΗΣΙΑΣ 
Εφόσον το μοντέλο που κατασκευάσαμε μπορεί να μας δώσει ικανοποιη-
τικές προβλέψεις, το επόμενο βήμα θα είναι η Ανάλυση Ευαισθησίας του 
υποδείγματός μας, με την βοήθεια των δύο σεναρίων που αναφέραμε και 
στην περίπτωση της Αυστρίας. Δηλαδή, θα δούμε την αντίδραση των 
ενδογενών μεταβλητών, όταν αυξάνονται οι δημόσιες δαπάνες ή μειώνεται το 
επιτόκιο, ceteris paribus. 
 
3.3.5.1 ΜΕΤΑΒΟΛΗ ΤΩΝ ΔΗΜΟΣΙΩΝ ΔΑΠΑΝΩΝ (GCO) 
Υποθέτουμε ότι το 1987 η κυβέρνηση του Βελγίου προβαίνει σε άσκηση 
δημοσιονομικής πολιτικής μέσω της αύξησης των δημοσίων δαπανών κατά 
10%. Οι επιδράσεις μιας τέτοιας πολιτικής αναπαριστώνται παρακάτω με την 
βοήθεια των δύο τύπων διαγραμμάτων που περιγράψαμε στην αρχή της 
παραγράφου 3.2.5.1. 
 
• Μεταβολή ΑΕΠ (GDP) 
 
 
Όπως φαίνεται στα διαγράμματα 3.55 και 3.56, μία αύξηση κατά 10% στο 
ύψος των δημοσίων δαπανών της βελγικής οικονομίας έχει ως αποτέλεσμα, 
μια έντονη αύξηση του ΑΕΠ, που εμφανίζεται στο έτος της μεταβολής. Η 
συγκεκριμένη επιρροή αρχίζει να εξασθενεί από το επόμενο έτος, και σε 
βάθος χρόνου το ύψος του ΑΕΠ  σταθεροποιείται σε επίπεδα ίδια με εκείνα 
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Διάγραμμα 3.57. Μεταβολή Ιδιωτικής  
Κατανάλωσης Βελγίου 
Διάγραμμα 3.58. Πολλαπλασιαστής 
 Ιδιωτικής Κατανάλωσης Βελγίου 
πριν την διατάραξη της μεταβλητής GCO. Συμπεραίνουμε ότι το μοντέλο της 
βελγικής οικονομίας δείχνει να ανταποκρίνεται πλήρως στις αρχές της 
οικονομικής επιστήμης, όσον αφορά την σχέση μεταξύ δημοσίων δαπανών 
και συνολικού εισοδήματος. 
  
• Μεταβολή Ιδιωτικής Κατανάλωσης (CCO) 
  
 
Από τα διαγράμματα 3.57 και 3.58, μπορούμε να συμπεράνουμε ότι μια 
αύξηση κατά 10% στο ύψος των δημοσίων δαπανών, επιδρά στο ύψος της 
ιδιωτικής κατανάλωσης, κατά τρόπο ίδιο με εκείνον της μεταβολής του ΑΕΠ. 
Πιο συγκεκριμένα, αρχικά εμφανίζεται μια έντονη αύξηση της κατανάλωσης, η 
οποία όμως είναι παροδική και αρχίζει να υποχωρεί από το επόμενο έτος. 
Στις περιόδους που ακολουθούν, το ύψος της κατανάλωσης  σταθεροποιείται 
στα ίδια επίπεδα που παρατηρούνταν πριν την διατάραξη της μεταβλητής 
GCO.  
Αυτό που τελικά συνάγεται από την εξέταση των παραπάνω γραφημάτων, 
είναι ότι η πορεία μεταβολής της ιδιωτικής κατανάλωσης, λόγω μεταβολής των 
δημοσίων δαπανών συμβαδίζει με την οικονομική θεωρία, αφού παρατηρείται 
θετική σχέση ανάμεσα στις δύο μεταβλητές. 
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Διάγραμμα 3.59. Μεταβολή Ιδιωτικής  
Επένδυσης Βελγίου 
Διάγραμμα 3.60. Πολλαπλασιαστής 
 Ιδιωτικής Επένδυσης Βελγίου 
Διάγραμμα 3.61. Μεταβολή Φόρου 
Εισοδήματος Βελγίου 
Διάγραμμα 3.62. Πολλαπλασιαστής Φόρου 
Εισοδήματος Βελγίου 
• Μεταβολή Ιδιωτικής Επένδυσης (ICO) 
  
 
Όπως δείχνουν τα παραπάνω διαγράμματα, μία άνοδος κατά 10% του 
ύψους των δημοσίων δαπανών του Βελγίου θα οδηγήσει, σύμφωνα με το 
μοντέλο μας, σε μία απότομη άνοδο του ύψους της ιδιωτικής επένδυσης, η 
οποία θα αρχίσει να υποχωρεί με το πέρασμα των χρόνων.   
Συνοψίζοντας, μια αύξηση των κυβερνητικών δαπανών του Βελγίου μπορεί 
να συμπαρασύρει σε προσωρινή άνοδο και το ύψος της ιδιωτικής επένδυσης 
της εν λόγω χώρας, κάτι το οποίο συνάδει και με τις αρχές της οικονομικής 
επιστήμης. 
• Μεταβολή Φόρου Εισοδήματος (ΤΑΧ) 
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Διάγραμμα 3.63. Μεταβολή ΑΕΠ Βελγίου Διάγραμμα 3.64. Πολλαπλασιαστής 
 ΑΕΠ Βελγίου 
Και σ’ αυτήν την περίπτωση συναντάμε παρόμοια συμπεριφορά με εκείνη 
των τριών προηγούμενων μεταβλητών. Δηλαδή, η αύξηση των δαπανών της 
βελγικής κυβέρνησης οδηγεί αρχικά σε μια έντονη άνοδο του ύψους των 
φόρων εισοδήματος. Αυτή η αυξητική τάση είναι προσωρινή και υποχωρεί με 
την πάροδο των χρόνων. Η μόνη διαφορά που διαπιστώνουμε, είναι ότι η 
αύξηση του φόρου εισοδήματος δεν είναι άμεση και εμφανίζεται ένα έτος μετά 
την μεταβολή των δημοσίων δαπανών. 
Συμπεραίνουμε λοιπόν, ότι και πάλι επαληθεύονται οι αρχές της 
οικονομικής επιστήμης, που υποστηρίζουν ότι η σχέση μεταξύ φόρου 
εισοδήματος και δημοσίων δαπανών είναι θετική.  
 
3.3.5.2 ΜΕΤΑΒΟΛΗ ΤΟΥ ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΕΣΜΟΥ ΕΠΙΤΟΚΙΟΥ (R) 
Έστω ότι το 1987 η νομισματική πολιτική της βελγικής κυβέρνησης οδηγεί 
σε μείωση του μακροχρόνιου ονομαστικού επιτοκίου κατά 1 ποσοστιαία 
μονάδα. Οι επιδράσεις που έχει μια τέτοια πολιτική σε κάθε ενδογενή 
μεταβλητή, αναπαριστώνται παρακάτω με την βοήθεια των δύο τύπων 
διαγραμμάτων που αναφέραμε στην παράγραφο 3.2.5.1. 
 
• Μεταβολή ΑΕΠ (GDP) 
 
 
Όπως φαίνεται από τα διαγράμματα 3.63 και 3.64, σύμφωνα με το μοντέλο 
μας μια μείωση του μακροπρόθεσμου ονομαστικού επιτοκίου της βελγικής 
οικονομίας κατά 1 ποσοστιαία μονάδα, θα έχει ως αποτέλεσμα μια έντονη 
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Διάγραμμα 3.65. Μεταβολή Ιδιωτικής  
Κατανάλωσης Βελγίου 
Διάγραμμα 3.66. Πολλαπλασιαστής 
 Ιδιωτικής Κατανάλωσης Βελγίου 
αύξηση του ύψους του ΑΕΠ, η οποία θα εμφανιστεί με καθυστέρηση 1 έτους 
και από εκεί και ύστερα θα αρχίσει να εξασθενεί. 
Αυτό που  συμπεραίνουμε από την εξέταση των παραπάνω γραφημάτων, 
είναι ότι η πορεία μεταβολής του ΑΕΠ του Βελγίου λόγω μεταβολής του 
επιτοκίου, συμβαδίζει με την οικονομική θεωρία αφού παρατηρείται αρνητική 
σχέση ανάμεσα στις δύο μεταβλητές. 
 
• Μεταβολή Ιδιωτικής Κατανάλωσης (CCO) 
  
 
Σύμφωνα με τα διαγράμματα 3.65 και 3.66, η μείωση του μακροχρόνιου 
ονομαστικού επιτοκίου του Βελγίου κατά 1 ποσοστιαία μονάδα, επιφέρει μια 
μεγάλη άνοδο στο ύψος της ιδιωτικής κατανάλωσης, η οποία κάνει την 
εμφάνισή της έναν χρόνο μετά την διατάραξη της μεταβλητής R, και αρχίζει να 
εξασθενεί από έτος σε έτος. 
Αυτό που συγκρατούμε λοιπόν από τα προαναφερθέντα, είναι ότι σύμφωνα 
με το μοντέλο μας, μια μείωση  του μακροχρόνιου επιτοκίου της βελγικής 
οικονομίας οδηγεί σε έντονη προσωρινή άνοδο της ιδιωτικής κατανάλωσης. 
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Διάγραμμα 3.67. Μεταβολή Ιδιωτικής  
Επένδυσης Βελγίου 
Διάγραμμα 3.68. Πολλαπλασιαστής 
 Ιδιωτικής Επένδυσης Βελγίου 
Διάγραμμα 3.69. Μεταβολή Φόρου 
Εισοδήματος Βελγίου 
Διάγραμμα 3.70. Πολλαπλασιαστής Φόρου
Εισοδήματος Βελγίου 
• Μεταβολή Ιδιωτικής Επένδυσης (ICO) 
  
 
Και σ’ αυτήν την περίπτωση συναντάμε παρόμοια συμπεριφορά με εκείνη 
των δύο προηγούμενων μεταβλητών. Δηλαδή, η μείωση του επιτοκίου από 
την βελγική κυβέρνηση οδηγεί αρχικά σε μια έντονη άνοδο του ύψους των 
ιδιωτικών επενδύσεων. Αυτή η αυξητική τάση που εμφανίζεται με υστέρηση 1 
έτους, είναι προσωρινή και υποχωρεί με την πάροδο των χρόνων.  
Επομένως, αυτό που διαπιστώνουμε είναι ότι το ύψος του επιτοκίου και το 
ύψος των επενδύσεων της βελγικής οικονομίας, συνδέονται μεταξύ τους με 
μια αρνητική σχέση. Να τονιστεί ότι αυτή η αντίστροφη σχέση συνάδει με τις 
αρχές της οικονομικής θεωρίας 
 
• Μεταβολή Φόρου Εισοδήματος (ΤΑΧ) 
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Η επιδράσεις πάνω στο ύψος του φόρου εισοδήματος, λόγω μείωσης του 
μακροπρόθεσμου επιτοκίου από την βελγική κυβέρνηση, φαίνονται στα 
διαγράμματα 3.69 και 3.70. Βλέπουμε ότι αρχικά παρατηρείται μια έντονη 
αύξηση του συνολικού φόρου εισοδήματος. Αυτή η αυξητική τάση κάνει την 
εμφάνισή της με καθυστέρηση 2 ετών και από εκεί και ύστερα αρχίζει να 
εξασθενεί στο πέρασμα των χρόνων.  
Σύμφωνα λοιπόν με το μοντέλο μας, μια μείωση του επιτοκίου οδηγεί σε  
προσωρινή αύξηση του συνολικού φόρου εισοδήματος  του Βελγίου.   
 
3.3.6 ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΑ 
Στην παράγραφο 3.3 κατασκευάσαμε ένα οικονομετρικό υπόδειγμα για τον 
προσδιορισμό του προϊόντος/εισοδήματος στην οικονομία του Βελγίου. Πιο 
αναλυτικά, αρχικά σκιαγραφήσαμε το προτεινόμενο υπόδειγμά μας, το οποίο 
αποτελείται από τρεις εξισώσεις και μια ταυτότητα, με ενδογενείς μεταβλητές 
τις GDP, CCO, ICO και ΤΑΧ και εξωγενείς τις GCO και R. Στην συνέχεια 
παρουσιάσαμε τα στατιστικά στοιχεία που χρησιμοποιήθηκαν προκειμένου να 
γίνει η κατασκευή του υποδείγματος, καθώς και τον τρόπο συλλογή τους. Το 
επόμενο βήμα ήταν η εκτίμηση OLS κάθε μίας συνάρτησης ξεχωριστά, 
ελέγχοντας διάφορες παραμέτρους με την χρήση διαγνωστικών τεστ, ούτως 
ώστε να φτάσουμε στην δημιουργία ενός συστήματος τριών εξισώσεων. Η 
εκτίμηση του συστήματος με την μέθοδο 2SLS μάς έδωσε πολύ καλά 
αποτελέσματα και γι’ αυτό προχωρήσαμε στην κατασκευή μοντέλου, αφού 
προσθέσαμε και μια ταυτότητα στο σύστημά μας. Μετά την κατασκευή του 
μοντέλου μας, προχωρήσαμε σε δοκιμές προσομοίωσης προκειμένου να 
δοκιμάσουμε  την προγνωστική του ικανότητα. Και πάλι τα αποτελέσματα 
ήταν κάτι περισσότερο από ικανοποιητικά. Στην συνέχεια  εξετάσαμε δύο 
σενάρια μεταβολής των εξωγενών μεταβλητών μας, προκειμένου να δούμε 
πως αντιδρούν οι ενδογενείς μεταβλητές μας. Το πρώτο σενάριο 
αναφέρονταν σε μια αύξηση των δημοσίων δαπανών της βελγικής οικονομίας 
κατά 10%. Η ανάλυση ευαισθησίας έδειξε ότι το ΑΕΠ, η κατανάλωση, η 
επένδυση και οι φόροι εισοδήματος αντέδρασαν αυξητικά σε αυτήν την 
μεταβολή. Το δεύτερο σενάριο αφορούσε τη μείωση του μακροχρόνιου 
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επιτοκίου του Βελγίου κατά μία ποσοστιαία μονάδα. Και πάλι η ανάλυση 
ευαισθησίας έδειξε ότι το ΑΕΠ, η κατανάλωση, η επένδυση και οι φόροι 
εισοδήματος αντέδρασαν αυξητικά σε αυτήν την μεταβολή. Το τελικό 
συμπέρασμα ήταν ότι, ύστερα από κάποιες απαραίτητες μετατροπές, το 
μοντέλο του John Maynard Keynes για τον προσδιορισμό του εισοδήματος 
ισορροπίας στην αγορά προϊόντος, έχει πολύ καλή εφαρμογή και στην 
οικονομία του Βελγίου. 
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3.4 ΙΤΑΛΙΑ 
3.4.1 ΠΡΟΤΕΙΝΟΜΕΝΟ ΥΠΟΔΕΙΓΜΑ 
Σ’ αυτό το σημείο θα προσπαθήσουμε να κατασκευάσουμε ένα 
οικονομετρικό υπόδειγμα για την Ιταλία, που θα είναι ικανό να μας δίνει 
προβλέψεις για το ύψος του Εισοδήματος, της Ιδιωτικής Κατανάλωσης, των 
Επενδύσεων, αλλά και των Άμεσων Φόρων,  όταν μεταβάλλονται οι Δημόσιες 
Δαπάνες ή το Επιτόκιο. Η μεθοδολογία που θα ακολουθήσουμε για την 
κατασκευή του μοντέλου μας είναι ακριβώς η ίδια που ακολουθήσαμε και για 
τις οικονομίες της Αυστρίας και του Βελγίου.  
Και πάλι, ύστερα από πειραματισμούς στο EViews 5.0 και με οδηγό την 
βιβλιογραφία, καταλήξαμε στο εξής μοντέλο, το οποίο αποτελείται από τρεις 
εξισώσεις και μια ταυτότητα: 
 
Ταυτότητα 
ࡳࡰࡼt ൌ  ࡯࡯ࡻt  ൅  ࡵ࡯ࡻt  ൅  ࡳ࡯ࡻt  
Εξισώσεις 
ࢀ࡭ࢄt ൌ ࢻ0 ൅ ࢻ1ࡳࡰࡼ ൅ ࢻ2ࢀ࡭ࢄt‐1 ൅ ࢿ1t 
࡯࡯ࡻt ൌ ࢼ0 ൅ ࢼ1ሺࡳࡰࡼt െ ࢀ࡭ࢄtሻ ൅ ࢼ2 ሺࡳࡰࡼt‐1 െ ࢀ࡭ࢄt‐1ሻ ൅ ࢼ3࡯࡯ࡻt‐1 ൅ ࢿ2t 
ࡵ࡯ࡻt ൌ ࢽ0 ൅ ࢽ1ሺࡳࡰࡼt‐1 െ ࢀ࡭ࢄt‐1ሻ ൅ ࢽ2ࡾt‐2 ൅ ࢿ3t 
 
όπου, 
ࡳࡰࡼ = Ακαθάριστο εγχώριο προϊόν σε τρέχουσες τιμές (Gross domestic 
product at current market prices - UVGD), 
࡯࡯ࡻ = Ιδιωτική κατανάλωση σε τρέχουσες τιμές (Private final consumption 
expenditure at current prices – UCPH), 
ࡵ࡯ࡻ = Ιδιωτική επένδυση σε τρέχουσες τιμές (Gross fixed capital formation 
at current prices: private sector - UIGP), 
ࡳ࡯ࡻ  = Κυβερνητικές δαπάνες σε τρέχουσες τιμές (Final consumption 
expenditure of general government at current prices - UCTG), 
ࢀ࡭ࢄ = Φόρος εισοδήματος σε τρέχουσες τιμές (Current taxes on income 
and wealth: general government - UTYG), 
ࡾ = Ονομαστικό μακροπρόθεσμο επιτόκιο (Nominal long-term interest rate 
- ILN). 
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Πίνακας  3.29. Βασικά μακροοικονομικά μεγέθη της ιταλικής οικονομίας  
Πηγή: Ameco Online 
3.4.2 ΠΑΡΟΥΣΙΑΣΗ ΣΤΑΤΙΣΤΙΚΩΝ ΣΤΟΙΧΕΙΩΝ 
Τα στατιστικά στοιχεία που χρησιμοποιήθηκαν για την κατασκευή του 
μοντέλου της Ιταλίας, συλλέχθηκαν από την online βάση δεδομένων της 
Ευρωπαϊκής Επιτροπής, που ακούει στο όνομα Ameco. Η χρονική περίοδος 
που καλύπτουν αυτά τα δεδομένα, αναφέρεται στα έτη από το 1985 έως το 
2007.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ΕΤΟΣ GDP CCO ICO GCO TAX R
Τρ.Τιμές Τρ.Τιμές Τρ.Τιμές Τρ.Τιμές Τρ.Τιμές Ονομ.
t Δισ. € Δισ. € Δισ. € Δισ. € Δισ. € %
1985 552.2756 336.5109 108.3690 107.3957 69.8708 13.71
1986 598.7276 368.5915 114.4890 115.6471 77.6548 11.47
1987 643.9726 392.6212 122.6261 128.7253 83.9888 10.64
1988 698.6514 420.7738 135.8389 142.0387 93.6324 10.9
1989 784.1696 474.3583 152.6670 157.1443 109.9152 12.79
1990 859.5537 511.4906 168.4078 179.6553 123.4838 13.54
1991 932.3698 557.5898 179.1634 195.6166 135.0673 13.18
1992 947.2731 572.6682 178.0065 196.5984 139.7633 13.27
1993 823.1847 506.7639 142.2413 174.1795 136.7493 11.19
1994 835.8614 520.0799 144.9127 170.8688 129.4440 10.52
1995 804.0599 502.9414 146.4534 154.6651 124.5594 12.21
1996 922.2490 574.5238 166.5859 181.1393 149.5663 9.4
1997 984.6722 615.4414 176.4559 192.7749 166.3649 6.86
1998 1025.0179 643.5270 184.5704 196.9205 155.1554 4.88
1999 1074.4604 674.5593 194.4321 205.4690 168.0670 4.73
2000 1147.7350 713.6986 214.3084 219.7280 171.8330 5.58
2001 1198.6848 737.6797 224.1481 236.8570 183.9980 5.19
2002 1257.5266 760.3227 248.4209 248.7830 179.5540 5.03
2003 1290.9660 789.0258 238.9982 262.9420 178.7450 4.25
2004 1344.0935 815.8137 252.0418 276.2380 185.3780 4.26
2005 1395.1014 842.1058 262.1776 290.8180 189.8150 3.56
2006 1449.8627 874.4231 276.3656 299.0740 213.3080 4.05
2007 1497.4277 906.3307 287.1470 303.9500 233.6600 4.49
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3.4.2.1 ΑΚΑΘΑΡΙΣΤΟ ΕΓΧΩΡΙΟ ΠΡΟΪΟΝ (GDP) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Παρατηρώντας το διάγραμμα 3.71, μπορούμε να πούμε ότι κατά την 
περίοδο 1985-2007 η ιταλική οικονομία αυξάνει συνεχώς το Ακαθάριστο 
Εγχώριο Προϊόν της, με εξαίρεση τις περιόδους 1992-1993 και 1994-1995 
όπου έχουμε μείωση του αντίστοιχου μεγέθους. Η μεγαλύτερη πτώση του 
ΑΕΠ σημειώνεται την περίοδο 1992-1993, με ποσοστιαία μεταβολή -13.10%, 
ενώ η μεγαλύτερη άνοδος παρατηρείται την περίοδο 1995-1996, με 
ποσοστιαία μεταβολή 14.70%. 
 
 
 
  
Διάγραμμα 3.71. Ακαθάριστο Εγχώριο Προϊόν Ιταλίας, 1985-2007 
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3.4.2.2 ΙΔΙΩΤΙΚΗ ΚΑΤΑΝΑΛΩΣΗ (CCO) 
 
 
Στο διάγραμμα 3.72 βλέπουμε ότι ιδιωτική κατανάλωση της ιταλικής 
οικονομίας για την περίοδο 1985-2007, ακολουθεί ακριβώς την ίδια πορεία με 
το ΑΕΠ.  Η μεγαλύτερη πτώση της κατανάλωσης σημειώνεται την περίοδο 
1992-1993, με ποσοστιαία μεταβολή -11.51%, ενώ η μεγαλύτερη άνοδος 
παρατηρείται την περίοδο 1995-1996, με ποσοστιαία μεταβολή 14.23%. 
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Διάγραμμα 3.72. Ιδιωτική Κατανάλωση Ιταλίας, 1985-2007 
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3.4.2.3 ΙΔΙΩΤΙΚΕΣ ΕΠΕΝΔΥΣΕΙΣ (ΙCO) 
 
 
 
 
 
 
 
       
 
 
 
 
 
 
  
 
 
Από το διάγραμμα 3.73, μπορούμε να δούμε ότι η πορεία των ιδιωτικών 
επενδύσεων στην Ιταλία κατά την περίοδο 1985-2007 είναι ανοδική, με 
εξαίρεση τις περιόδους 1991-1993 και 2002-2003 όπου παρατηρείται πτώση. 
Η εντυπωσιακότερη άνοδος σημειώνεται την περίοδο 1995-1996, με την 
ποσοστιαία αύξηση να αγγίζει το 13.75%, ενώ η μεγαλύτερη πτώση την 
περίοδο 1992-1993, με ποσοστιαία μεταβολή -20.09%. 
 
  
Διάγραμμα 3.73. Ιδιωτικές Επενδύσεις Ιταλίας, 1985-2007 
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3.4.2.4 ΚΥΒΕΡΝΗΤΙΚΕΣ ΔΑΠΑΝΕΣ (GCO) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Η πορεία των δημοσίων δαπανών στην Ιταλία κατά την περίοδο 1985-2007 
μπορεί να χωριστεί σε τρείς φάσεις. Στην πρώτη φάση που ξεκινάει το 1985, 
έχουμε συνεχή ανοδική πορεία, η οποία ανακόπτεται το 1992. Την περίοδο 
1992-1995 σημειώνεται η δεύτερη φάση, που χαρακτηρίζεται από συνεχή 
μείωση του ύψους των δημοσίων δαπανών. Από το 1995 και ύστερα η πορεία 
των κυβερνητικών δαπανών της Ιταλίας μπαίνει και πάλι σε ανοδική τροχιά. Η 
μεγαλύτερη άνοδος σημειώνεται την περίοδο 1995-1996, με ποσοστιαία 
μεταβολή 17.12%, και η μεγαλύτερη πτώση την περίοδο 1992-1993, με 
ποσοστιαία μεταβολή -11.40%. 
 
 
 
 
 
 
 
Διάγραμμα 3.74. Κυβερνητικές Δαπάνες Ιταλίας, 1985-2007 
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3.4.2.5 ΦΟΡΟΣ ΕΙΣΟΔΗΜΑΤΟΣ (ΤΑΧ) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Το διάγραμμα 3.75 αποτυπώνει την διαδρομή των φόρων εισοδήματος της 
ιταλικής οικονομίας κατά την περίοδο 1985-2007. Σε γενικές γραμμές, η 
πορεία των φόρων εισοδήματος είναι αυξητική, με κάποιες ενδιάμεσες 
περιόδους πτώσης. Η μεγαλύτερη άνοδος σημειώνεται την περίοδο 1995-
1996, με την ποσοστιαία μεταβολή να ισούται με 20.08%, ενώ η ισχυρότερη 
πτώση την περίοδο 1997-1998, με ποσοστιαία μεταβολή -6.47%. 
 
  
Διάγραμμα 3.75. Φόρος Εισοδήματος Ιταλίας, 1985-2007 
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3.4.2.6 ΕΠΙΤΟΚΙΟ (R) 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Παρατηρώντας το διάγραμμα 3.76 βλέπουμε ότι γενικά το επιτόκιο της 
ιταλικής οικονομίας ακολουθεί μια πτωτική πορεία, με ενδιάμεσες περιόδους 
αυξομειώσεων . Η μεγαλύτερη πτώση σημειώνεται την περίοδο 1997-1998, 
με  την ποσοστιαία μεταβολή να αγγίζει το -28.86%, ενώ η μεγαλύτερη άνοδος 
την περίοδο 1999-2000, με ποσοστιαία μεταβολή 17.97%. Να σημειωθεί ότι η 
ελάχιστη τιμή του μακροπρόθεσμου επιτοκίου εμφανίζεται το 2005, και ισούται 
με 3.56%. Έκτοτε παρατηρείται μια αυξητική τάση και το 2007 η τιμή του 
ανέρχεται στο 4.49%. 
 
 
 
 
 
 
 
Διάγραμμα 3.76. Μακροπρόθεσμο Ονομαστικό Επιτόκιο Ιταλίας, 1985-2007 
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3.4.3 ΕΚΤΙΜΗΣΗ ΤΟΥ ΥΠΟΔΕΙΓΜΑΤΟΣ 
Όπως και στις περιπτώσεις της Αυστρίας και του Βελγίου, έτσι και στην 
περίπτωση της Ιταλίας, η κατασκευή του υποδείγματος θα ξεκινήσει με την 
εκτίμηση κάθε συνάρτησης χωριστά με OLS και την βοήθεια διάφορων 
διαγνωστικών τεστ. Αφού διαπιστωθεί η καταλληλότητα όλων των 
συναρτήσεων, θα προβούμε στην εκτίμηση ενός συστήματος τριών 
ταυτόχρονων εξισώσεων με την μέθοδο 2SLS. Εάν το σύστημα δώσει καλά 
αποτελέσματα, θα συνεχίσουμε με την δημιουργία, την προσομοίωση και τον 
έλεγχο ευαισθησίας του μοντέλου μας. 
3.4.3.1 ΕΚΤΙΜΗΣΗ ΣΥΝΑΡΤΗΣΗΣ ΦΟΡΟΥ ΕΙΣΟΔΗΜΑΤΟΣ 
Η ανάλυση ξεκινάει με την εκτίμηση της συνάρτησης φόρου εισοδήματος 
της ιταλικής οικονομίας. Βασιζόμενοι στην θεωρία μας και ύστερα από πολλές 
δοκιμές στο EViews 5.0, καταλήξαμε στην εξής συνάρτηση:  
ࢀ࡭ࢄt ൌ ࢻ0 ൅ ࢻ1ࡳࡰࡼ ൅ ࢻ2ࢀ࡭ࢄt‐1 ൅ ࢿ1t 
όπου,  
ࢀ࡭ࢄt  = Φόρος εισοδήματος σε τρέχουσες τιμές,  
ࡳࡰࡼt  = Ακαθάριστο εγχώριο προϊόν σε τρέχουσες τιμές,  
࢚ െ ૚ = Χρονική υστέρηση ενός έτους, 
ࢿ1t  = Διαταρακτικός όρος. 
Η εκτίμηση της συνάρτησης με OLS δίνει τα παρακάτω αποτελέσματα:  
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Πίνακας 3.30. Εκτίμηση OLS της συνάρτησης Φόρου Εισοδήματος της Ιταλίας 
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Πίνακας 3.31. Έλεγχος εξειδίκευσης της συνάρτησης TAXt 
Με βάση αυτά τα αποτελέσματα, η εκτιμημένη συνάρτηση για τον φόρο 
εισοδήματος της ιταλικής οικονομίας είναι η εξής: 
ࢀ࡭ࢄt ൌ ૚. ૙૝ ൅ ૙. ૙ૠࡳࡰࡼt‐1 ൅ ૙. ૞૜ࢀ࡭ࢄt‐1  
 
Εκ πρώτης όψεως η συνάρτηση μας φαίνεται αρκετά καλή. Καταρχήν, τα 
πρόσημα των συντελεστών των μεταβλητών μας συνάδουν με την οικονομική 
θεωρία. Πιο συγκεκριμένα, ο συντελεστής του ΑΕΠ (GDP) έχει θετικό 
πρόσημο, εφόσον αύξηση του προϊόντος/εισοδήματος ισοδυναμεί με αύξηση 
του φόρου εισοδήματος. Επίσης, ο συντελεστής του φόρου εισοδήματος με 
υστέρηση ενός έτους (TAXt-1) έχει θετικό πρόσημο, κάτι το οποίο περιμέναμε. 
Στην συνέχεια, συμπεραίνουμε ότι όλες οι μεταβλητές μας είναι σημαντικές, 
καθώς τα Probability είναι μικρότερα από 0.05 ή 5% και τα t-Statistic  είναι 
μεγαλύτερα του 2.  Ο συντελεστής προσδιορισμού R2 είναι 0.9633 και άρα η 
σχέση είναι ικανή να ερμηνεύσει κατά 96.33% την πραγματικότητα. Επίσης, 
κατά πάσα πιθανότητα δεν υπάρχει αυτοσυσχέτιση, γιατί το Durbin-Watson 
stat είναι 1.503, δηλ. ανάμεσα στο 1.5 και στο 2.5. Εφόσον όλα βαίνουν 
ομαλά, προχωράμε τον έλεγχο με τα διαγνωστικά τεστ. 
 
? Έλεγχος Εξειδίκευσης - Ramsey RESET Test 
Η πραγματοποίηση του “Ramsey RESET Test”, για την ανίχνευση πιθανών 
σφαλμάτων εξειδίκευσης του υποδείγματος, έδωσε τα παρακάτω αποτε-
λέσματα:  
 
 
 
 
 
 
 
Η τιμή του Probability στον πίνακα 3.31 είναι 63.29%, κατά πολύ 
μεγαλύτερη του 5%, και επομένως δεν υπάρχει σφάλμα εξειδίκευσης στην 
εξίσωση παλινδρόμησης του φόρου εισοδήματος. 
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Πίνακας 3.32. Έλεγχος αυτοσυσχέτισης της συνάρτησης TAXt 
? Έλεγχος Αυτοσυσχέτισης - Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test 
Όταν εκτελέσαμε το τεστ LM των Breusch και Godfrey, για την ανίχνευση 
αυτοσυσχέτισης στα κατάλοιπα, πήραμε τα αποτελέσματα του πίνακα 3.32. 
 
 
 
 
 
  
 
Όπως βλέπουμε, η τιμή του Probability ισούται με 56.35% και είναι κατά 
πολύ μεγαλύτερη του 5%. Συνάγεται λοιπόν, ότι δεν υπάρχει σφάλμα 
αυτοσυσχέτισης των καταλοίπων, και έτσι επαληθεύεται και η ένδειξη του 
“Durbin-Watson stat”. 
 
? Έλεγχος Ετεροσκεδαστικότητας - White Heteroskedasticity Test 
Ο διαγνωστικός έλεγχος για την ύπαρξη ετεροσκεδαστικότητας των 
διαταρακτικών όρων, που πραγματοποιήθηκε με την βοήθεια του “White 
Heteroskedasticity Test”, έδωσε τα αποτελέσματα του πίνακα 3.9 που 
ακολουθεί. 
 
 
 
 
 
 
 
 
Βλέποντας την τιμή του Probability να είναι μεγαλύτερη του 5% και να 
ισούται με 56.47%, εξάγουμε το συμπέρασμα ότι δεν υπάρχει ετεροσκε-
δαστικότητα στα κατάλοιπα. 
 
? Έλεγχος Κανονικότητας Καταλοίπων - Jarque-Bera 
Προκειμένου να ελέγξουμε αν τα κατάλοιπα κατανέμονται κανονικά, 
χρησιμοποιήσαμε τον σχετικό έλεγχο των Jarque-Bera. 
 
 
Πίνακας 3.33. Έλεγχος ετεροσκεδαστικότητας της συνάρτησης TAXt 
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Τα αποτελέσματα του ελέγχου, που παρατίθενται στο διάγραμμα 3.77, 
δείχνουν ότι τα κατάλοιπα φαίνεται να ακολουθούν την κανονική κατανομή, 
επειδή το Probability είναι 55.11%, και άρα πολύ μεγαλύτερο του 5%. 
 
? Γράφημα Καταλοίπων 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Όπως μπορούμε να δούμε στο διάγραμμα 3.78, που αναπαριστά το 
γράφημα των καταλοίπων για την συνάρτηση παλινδρόμησης του φόρου 
εισοδήματος, οι εκτιμώμενες τιμές (πράσινη γραμμή) ακολουθούν με αρκετή 
Διάγραμμα 3.77. Έλεγχος κανονικότητας καταλοίπων Jarque-Bera 
Διάγραμμα 3.78. Εκτιμώμενες και πραγματικές τιμές της συνάρτησης ΤΑΧt 
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Root Mean Squared Error 9.173255
Mean Absolute Error      7.080715
Mean Abs. Percent Error 4.593217
Theil Inequality Coefficient  0.029272
     Bias Proportion         0.002899
     Variance Proportion  0.000241
     Covariance Proportion  0.996860
ακρίβεια τις πραγματοποιηθείσες (κόκκινη γραμμή). Αυτό σημαίνει ότι η 
συνάρτησή μας φαίνεται να ανταποκρίνεται στην πραγματικότητα. 
 
? Έλεγχος προβλεψιμότητας - Theil test 
Μετά την εκτέλεση του “Theil test”, για τον έλεγχο της προβλεπτικής 
ικανότητας του υποδείγματός μας, πήραμε τα αποτελέσματα που 
παρουσιάζονται στο διάγραμμα 3.79. 
 
 
 
  
 
 
 
 
 
  
 
Σ’ αυτό το σημείο ελέγχουμε διεξοδικά τα εξής αριθμητικά αποτελέσματα : 
− THEIL Inequality Coefficient=0.0293(Κοντά στο 0, γεγονός θετικό) 
− Bias Proportion=0.0029 (Πολύ κοντά στο 0, γεγονός θετικό) 
− Variance Proportion=0.0002 (Σχεδόν 0, γεγονός θετικό) 
− Covariance Proportion=0.9969 (Σχεδόν 1, γεγονός θετικό) 
Αυτό που τελικά συμπεραίνουμε από τις τιμές του “Theil test”, είναι ότι το 
υπόδειγμα μας είναι ικανό να κάνει ακριβείς προβλέψεις.  
Αφού όλα τα διαγνωστικά τεστ ήταν επιτυχημένα, μπορούμε να συμπε-
ριλάβουμε την εκτιμηθείσα συνάρτηση φόρου εισοδήματος της ιταλικής 
οικονομίας στο σύστημά  μας. 
 
 
 
Διάγραμμα 3.79. Έλεγχος προβλεψιμότητας - Theil test 
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3.4.3.2 ΕΚΤΙΜΗΣΗ ΣΥΝΑΡΤΗΣΗΣ ΙΔΙΩΤΙΚΗΣ ΚΑΤΑΝΑΛΩΣΗΣ 
Μετά την εκτίμηση της συνάρτησης φόρου εισοδήματος, σειρά έχει η 
εκτίμηση της συνάρτησης ιδιωτικής κατανάλωσης της Ιταλίας. Στηριζόμενοι, 
λοιπόν, στην οικονομική θεωρία και έπειτα από πειραματισμό στο EViews 5.0 
καταλήξαμε στην εξής σχέση:  
 
࡯࡯ࡻt ൌ ࢼ0 ൅ ࢼ1ሺࡳࡰࡼt െ ࢀ࡭ࢄtሻ ൅ ࢼ2 ሺࡳࡰࡼt‐1 െ ࢀ࡭ࢄt‐1ሻ ൅ ࢼ3࡯࡯ࡻt‐1 ൅ ࢿ2t 
 
όπου, 
࡯࡯ࡻt  = Ιδιωτική κατανάλωση σε τρέχουσες τιμές, 
ࡳࡰࡼt െ ࢀ࡭ࢄt  = Διαθέσιμο εισόδημα σε τρέχουσες τιμές,  
࢚ െ ૚ = Χρονική υστέρηση ενός έτους, 
ࢿ2t  = Διαταρακτικός όρος. 
 
 Η οικονομετρική εκτίμηση της εξίσωσης με την μέθοδο των ελαχίστων 
τετραγώνων OLS έδωσε τα εξής αποτελέσματα: 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Πίνακας 3.34. Εκτίμηση OLS της συνάρτησης Κατανάλωσης της Ιταλίας 
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Πίνακας 3.35. Έλεγχος εξειδίκευσης της συνάρτησης CCOt 
Βάσει των αποτελεσμάτων, η εκτιμηθείσα συνάρτηση για την ιδιωτική 
κατανάλωση της ιταλικής οικονομίας είναι η εξής: 
 
࡯࡯ࡻt ൌ ૠ. ૚ૠ ൅ ૙. ૟૙ሺࡳࡰࡼt െ ࢀ࡭ࢄtሻ െ ૙. ૝ૢሺࡳࡰࡼt‐1 െ ࢀ࡭ࢄt‐1ሻ ൅ ૙. ૡ૞࡯࡯ࡻt‐1  
 
Τα αποτελέσματα της εκτίμησης OLS  είναι πολύ καλά. Πρώτα απ’ όλα 
παρατηρούμε ότι τα πρόσημα των συντελεστών συμβαδίζουν με την 
βιβλιογραφία. Πιο συγκεκριμένα, ο αθροιστικός συντελεστής β1+β2 του 
διαθέσιμου εισοδήματος (GDP-TAX) έχει θετικό πρόσημο, και ισούται με 0.60-
0.49=0.11. Αυτό είναι αναμενόμενο, αφού όταν αυξάνεται το διαθέσιμο 
εισόδημα, αυξάνεται και το μέγεθος της κατανάλωσης. Τέλος, ο συντελεστής 
της κατανάλωσης με υστέρηση ενός έτους (CCOt-1) έχει θετικό πρόσημο, κάτι 
το οποίο περιμέναμε. 
Όσον αφορά την σημαντικότητα των μεταβλητών μας, διαπιστώνουμε ότι 
όλες τους είναι σημαντικές, καθώς τα Probability είναι μικρότερα από 5% και 
τα t-Statistic  είναι κατ’ απόλυτη τιμή μεγαλύτερα του 2. Ο συντελεστής 
προσδιορισμού R2 είναι 0.  9979, και επομένως οι ανεξάρτητες μεταβλητές 
ερμηνεύουν κατά 99.79% την μεταβλητότητα της εξαρτημένης μεταβλητής 
CCOt . Επίσης, η τιμή του “Durbin-Watson stat” είναι 1.86 και επομένως δεν 
υπάρχει αυτοσυσχέτιση, εφόσον βρίσκεται στο διάστημα 1.5-2.5.  
Μιας και τα αποτελέσματα της εκτίμησης OLS είναι ενθαρρυντικά, 
συνεχίζουμε την ανάλυση με την διενέργεια των διαγνωστικών ελέγχων. 
 
? Έλεγχος Εξειδίκευσης - Ramsey RESET Test 
Η πραγματοποίηση του “Ramsey RESET Test”, για την ανίχνευση πιθανών 
σφαλμάτων εξειδίκευσης του υποδείγματος, έδωσε τα παρακάτω αποτελέ-
σματα:  
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Πίνακας 3.36. Έλεγχος αυτοσυσχέτισης της συνάρτησης CCOt 
Η τιμή του Probability στον πίνακα 3.35 είναι 74.92%, κατά πολύ 
μεγαλύτερη του 5%, και επομένως υπάρχει σφάλμα εξειδίκευσης στην 
εξίσωση παλινδρόμησης της ιδιωτικής κατανάλωσης. 
 
? Έλεγχος Αυτοσυσχέτισης - Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test 
Μετά την εκτέλεση του τεστ των Breusch και Godfrey, για την ανίχνευση 
αυτοσυσχέτισης στα κατάλοιπα, πήραμε τα αποτελέσματα του πίνακα 3.36. 
 
 
 
 
 
 
 
Όπως βλέπουμε, η τιμή του Probability ισούται με 99.74% και είναι κατά 
πολύ μεγαλύτερη του 5%. Συνάγεται λοιπόν, ότι δεν υπάρχει σφάλμα 
αυτοσυσχέτισης των καταλοίπων, και έτσι επαληθεύεται και η ένδειξη του 
“Durbin-Watson stat”. 
 
? Έλεγχος Ετεροσκεδαστικότητας - White Heteroskedasticity Test 
Η διενέργεια του “White Heteroskedasticity Test” για την ανίχνευση 
ετεροσκεδαστικότητας των διαταρακτικών όρων,  οδήγησε στα αποτελέσματα 
του πίνακα 3.37. 
 
 
 
 
 
 
 
 
Αφού η τιμή του Probability ισούται με 57.39% και είναι μεγαλύτερη του 5%, 
συμπεραίνουμε ότι τα κατάλοιπα είναι ομοσκεδαστικά. 
 
? Έλεγχος Κανονικότητας Καταλοίπων - Jarque-Bera 
Προκειμένου να ελέγξουμε αν τα κατάλοιπα κατανέμονται κανονικά, 
διεξαγάγαμε τον σχετικό έλεγχο των Jarque-Bera. 
Πίνακας 3.37. Έλεγχος ετεροσκεδαστικότητας της συνάρτησης CCOt 
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Τα αποτελέσματα του ελέγχου, που παρατίθενται στο διάγραμμα 3.80, 
δείχνουν ότι τα κατάλοιπα ακολουθούν την κανονική κατανομή, επειδή το 
Probability είναι 93.99%, και άρα πολύ μεγαλύτερο του 5%. 
 
? Γράφημα Καταλοίπων 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Όπως μπορούμε να δούμε στο διάγραμμα 3.81, που αναπαριστά το 
γράφημα των καταλοίπων για την συνάρτηση παλινδρόμησης της ιδιωτικής 
κατανάλωσης, οι εκτιμώμενες τιμές (πράσινη γραμμή) ακολουθούν με πολύ 
Διάγραμμα 3.80. Έλεγχος κανονικότητας καταλοίπων Jarque-Bera 
Διάγραμμα 3.81. Εκτιμώμενες και πραγματικές τιμές της συνάρτησης CCOt 
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μεγάλη ακρίβεια τις πραγματοποιηθείσες (κόκκινη γραμμή). Αυτό σημαίνει ότι 
η συνάρτησή μας φαίνεται να ανταποκρίνεται στην πραγματικότητα. 
 
? Έλεγχος προβλεψιμότητας - Theil test 
Μετά την εκτέλεση του “Theil test”, για τον έλεγχο της προβλεπτικής 
ικανότητας του υποδείγματός μας, πήραμε τα αποτελέσματα που 
παρουσιάζονται στο διάγραμμα 3.82. 
 
 
 
  
 
 
 
 
 
  
Το πρώτο ενθαρρυντικό στοιχείο που παρατηρούμε είναι ότι το τυπικό 
σφάλμα, που απεικονίζεται στο γράφημα, είναι πολύ μικρό. Έπειτα ελέγχουμε 
διεξοδικά τα εξής αριθμητικά αποτελέσματα : 
− THEIL Inequality Coefficient=0.0075(Πολύ κοντά στο 0, γεγονός θετικό) 
− Bias Proportion=0.0073 (Πολύ κοντά στο 0, γεγονός θετικό) 
− Variance Proportion=0.0055 (Πολύ κοντά στο 0, γεγονός θετικό) 
− Covariance Proportion=0.9872 (Σχεδόν 1, γεγονός θετικό) 
Αυτό που τελικά συμπεραίνουμε από τις τιμές του “Theil test”, είναι ότι το 
υπόδειγμα μας είναι ικανό να κάνει ακριβείς προβλέψεις.  
Αφού όλοι οι διαγνωστικοί έλεγχοι ήταν επιτυχημένοι, μπορούμε να συμπε-
ριλάβουμε την εκτιμηθείσα συνάρτηση ιδιωτικής κατανάλωσης της ιταλικής 
οικονομίας στο σύστημά  μας. 
 
 
Διάγραμμα 3.82. Έλεγχος προβλεψιμότητας - Theil test 
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3.4.3.3 ΕΚΤΙΜΗΣΗ ΣΥΝΑΡΤΗΣΗΣ ΙΔΙΩΤΙΚΗΣ ΕΠΕΝΔΥΣΗΣ 
Η ανάλυση συνεχίζει με την εκτίμηση της συνάρτησης ιδιωτικής επένδυσης 
της ιταλικής οικονομίας. Βάσει της θεωρίας μας και έπειτα από δοκιμές στο 
EViews 5.0, καταλήξαμε στην εξής συνάρτηση:  
ࡵ࡯ࡻt ൌ ࢽ0 ൅ ࢽ1ሺࡳࡰࡼt‐1 െ ࢀ࡭ࢄt‐1ሻ ൅ ࢽ2ࡾt‐2 ൅ ࢿ3t 
Όπου, 
ࡵ࡯ࡻt  = Ιδιωτική επένδυση σε τρέχουσες τιμές, 
ࡳࡰࡼt െ ࢀ࡭ࢄt  = Διαθέσιμο εισόδημα σε τρέχουσες τιμές,  
ࡾt = Μακροπρόθεσμο ονομαστικό επιτόκιο, 
࢚ െ ૚ = Χρονική υστέρηση ενός έτους, 
࢚ െ ૛ = Χρονική υστέρηση δύο ετών, 
ࢿ3t  = Διαταρακτικός όρος. 
Η εκτίμηση της συνάρτησης με OLS δίνει τα παρακάτω αποτελέσματα:  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Με βάση αυτά τα αποτελέσματα, η εκτιμημένη συνάρτηση για την ιδιωτική 
επένδυση της ιταλικής οικονομίας είναι η εξής: 
 
ࡵ࡯ࡻt ൌ ૡ૟. ૛૟ ൅ ૙. ૚ૠሺࡳࡰࡼt‐1 െ ࢀ࡭ࢄt‐1ሻ െ ૜. ૠૡࡾt‐2  
Πίνακας 3.38. Εκτίμηση OLS της συνάρτησης Επένδυσης της Ιταλίας 
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Πίνακας 3.39. Έλεγχος εξειδίκευσης της συνάρτησης ICOt 
Τα αποτελέσματα της εκτίμησης OLS είναι ικανοποιητικά. Καταρχήν, τα 
πρόσημα των συντελεστών ακολουθούν τις αρχές της οικονομικής επιστήμης. 
Αναλυτικότερα, ο συντελεστής του διαθέσιμου εισοδήματος με υστέρηση ενός 
έτους (GDPt-1-TAXt-1) έχει θετικό πρόσημο. Αυτό είναι φυσιολογικό, αφού μια 
θετική μεταβολή στο διαθέσιμο εισόδημα, αυξάνει το ύψος της κατανάλωσης 
και κατ’ επέκταση την ανάγκη νέων επενδύσεων για την κάλυψη της ζήτησης. 
Επίσης, ο συντελεστής του επιτοκίου με υστέρηση δύο ετών (Rt-2) έχει 
αρνητικό πρόσημο, όπως επιτάσσει η οικονομική επιστήμη.  
Συνεχίζοντας, παρατηρούμε ότι οι μεταβλητές μας είναι σημαντικές, καθώς 
όλα τα Probability είναι μικρότερα από 5% και τα t-Statistic  είναι κατ’ απόλυτη 
τιμή μεγαλύτερα του 2. Ο συντελεστής προσδιορισμού R2 είναι 0.9528, και 
επομένως οι ανεξάρτητες μεταβλητές ερμηνεύουν κατά 95.28% την 
μεταβλητότητα της εξαρτημένης μεταβλητής ICOt . Η τιμή του “Durbin-Watson 
stat” είναι 1.73 και έτσι δεν έχουμε αυτοσυσχέτιση των καταλοίπων, αφού 
βρίσκεται μέσα στο διάστημα 1.5-2.5. Μιας και τα αποτελέσματα της 
εκτίμησης OLS είναι καλά, συνεχίζουμε με την διενέργεια των διαγνωστικών 
ελέγχων. 
 
? Έλεγχος Εξειδίκευσης - Ramsey RESET Test 
Μετά την εκτέλεση του “Ramsey RESET Test” πήραμε τα εξής αποτελέ-
σματα: 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Από τον πίνακα 3.39 φαίνεται ότι δεν υπάρχει σφάλμα εξειδίκευσης, καθώς 
το Probability είναι 33.32%, κατά πολύ μεγαλύτερο του 5%. 
 
? Έλεγχος Αυτοσυσχέτισης - Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test 
Η εκτέλεση του τεστ LM των Breusch και Godfrey οδήγησε στα 
αποτελέσματα του πίνακα 3.40. 
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Πίνακας 3.40. Έλεγχος αυτοσυσχέτισης της συνάρτησης ICOt 
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Επειδή η τιμή του Probability είναι 84.26%, δηλαδή μεγαλύτερη του 5%, 
συνάγεται ότι δεν υπάρχει αυτοσυσχέτιση των καταλοίπων, και έτσι 
επαληθεύεται και η ένδειξη του “Durbin-Watson stat”. 
? Έλεγχος Ετεροσκεδαστικότητας - White Heteroskedasticity Test 
Ο διαγνωστικός έλεγχος “White Heteroskedasticity Test”, έδωσε τα 
αποτελέσματα του πίνακα 3.41.  
 
 
 
 
 
 
 
Βλέποντας την τιμή του Probability να ισούται με 12.61% και να είναι 
μεγαλύτερη του 5%, συμπεραίνουμε ότι δεν υπάρχει ετεροσκεδαστικότητα στα 
κατάλοιπα. 
? Έλεγχος Κανονικότητας Καταλοίπων - Jarque-Bera 
Ο έλεγχος των Jarque-Bera έδωσε τα παρακάτω αποτελέσματα: 
 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
Πίνακας 3.41. Έλεγχος ετεροσκεδαστικότητας της συνάρτησης ICOt 
Διάγραμμα 3.83. Έλεγχος κανονικότητας καταλοίπων Jarque-Bera  
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Από διάγραμμα 3.83 συμπεραίνουμε ότι τα κατάλοιπα ακολουθούν την 
κανονική κατανομή, αφού το Probability  είναι 31.21% και άρα μεγαλύτερο του 
5%.  
? Γράφημα Καταλοίπων 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Όπως μπορούμε να δούμε στο διάγραμμα 3.84, οι εκτιμώμενες τιμές 
(πράσινη γραμμή) δείχνουν να συμπίπτουν με τις πραγματοποιηθείσες 
(κόκκινη γραμμή), γεγονός πολύ ενθαρρυντικό. 
 
? Έλεγχος προβλεψιμότητας - Theil test 
Η εκτέλεση του “Theil test” έδωσε τα αποτελέσματα που παρουσιάζονται 
στο διάγραμμα 3.85. 
 
 
 
  
 
 
 
 
 
 
Διάγραμμα 3.84. Εκτιμώμενες και πραγματικές τιμές της συνάρτησης ICOt 
Διάγραμμα 3.85. Έλεγχος προβλεψιμότητας - Theil test 
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 Σ’ αυτό το σημείο ελέγχουμε διεξοδικά τις εξής τιμές: 
− THEIL Inequality Coefficient=0.0263 (Κοντά στο 0, γεγονός θετικό) 
− Bias Proportion=0.0000 (Ίσο με μηδέν, γεγονός θετικό) 
− Variance Proportion=0.0121(Κοντά στο 0, γεγονός θετικό) 
− Covariance Proportion=0.9879 (Αρκετά κοντά στο 1, γεγονός θετικό) 
Επομένως συμπεραίνουμε από τις τιμές του “Theil test”, ότι το υπόδειγμα 
μας μπορεί να κάνει αρκετά καλές προβλέψεις.  
Αφού όλοι οι έλεγχοι ήταν επιτυχημένοι, μπορούμε να ενσωματώσουμε και 
την εκτιμηθείσα συνάρτηση επένδυσης της ιταλικής οικονομίας στο σύστημά  
μας. 
 
3.4.3.4 ΕΚΤΙΜΗΣΗ ΤΟΥ ΣΥΣΤΗΜΑΤΟΣ 
Έως αυτό το σημείο έχουμε προσδιορίσει και έχουμε εκτιμήσει, ξεχωριστά, 
κάθε μία από τις τρεις συναρτήσεις, που σκοπεύουμε να συμπεριλάβουμε στο 
οικονομετρικό υπόδειγμα της Ιταλίας. Πιο συγκεκριμένα, αναλύσαμε τις 
συναρτήσεις Φόρου Εισοδήματος, Ιδιωτικής Κατανάλωσης και Ιδιωτικής 
Επένδυσης της ιταλικής οικονομίας με την χρήση του οικονομετρικού πακέτου 
λογισμικού EViews 5.0 και καταλήξαμε, με την βοήθεια πάντα και της 
βιβλιογραφίας, στην τελική τους μορφή. 
Αυτές οι συναρτήσεις θα χρησιμοποιηθούν σε αυτό το στάδιο για την 
δημιουργία ενός συστήματος ταυτόχρονων εξισώσεων, το οποίο θα 
αποτελέσει την βάση για την δημιουργία ενός μοντέλου, ικανού να δίνει 
ακριβείς προβλέψεις. 
Σύμφωνα λοιπόν με όλα τα προαναφερθέντα, το σύστημα μας στο EViews 
5.0 μπορεί να αποτυπωθεί ως έξης: 
 
Εξωγενείς μεταβλητές: 
INST C R GDPሺ‐1ሻ TAXሺ‐1ሻ CCOሺ‐1ሻ Rሺ‐2ሻ GCO  
 
Συναρτήσεις: 
TAXൌCሺ1ሻ൅Cሺ2ሻ*GDP൅Cሺ3ሻ*TAXሺ‐1ሻ 
CCOൌCሺ4ሻ൅Cሺ5ሻ*ሺGDP‐TAXሻ൅Cሺ6ሻ*ሺGDPሺ‐1ሻ‐TAXሺ‐1ሻሻ൅Cሺ7ሻ*CCOሺ‐1ሻ 
ICO ൌ Cሺ8ሻ൅Cሺ9ሻ*ሺGDPሺ‐1ሻ‐TAXሺ‐1ሻሻ൅Cሺ10ሻ*Rሺ‐2ሻ 
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Αφού επιλύσουμε το σύστημα με την μέθοδο 2SLS (2 Stage Least 
Squares)  παίρνουμε τα αποτελέσματα που παρουσιάζονται στον πίνακα 
3.41.  
  
   
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Πίνακας 3.42. Εκτίμηση 2SLS του συστήματος εξισώσεων της Ιταλίας 
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Με βάση τα παραπάνω αποτελέσματα, το εκτιμώμενο σύστημα για την 
Ιταλία είναι το εξής: 
 
ࢀ࡭ࢄt ൌ ૜. ૙૚ ൅ ૙. ૙ૠࡳࡰࡼ ൅ ૙. ૞૝ࢀ࡭ࢄt‐1  
࡯࡯ࡻt ൌ ૟. ૛૚ ൅ ૙. ૟૙ሺࡳࡰࡼt െ ࢀ࡭ࢄtሻ െ ૙. ૞૙ሺࡳࡰࡼt‐1 െ ࢀ࡭ࢄt‐1ሻ ൅ ૙. ૡ૞࡯࡯ࡻt‐1  
ࡵ࡯ࡻt ൌ ૡ૟. ૛૟ ൅ ૙. ૚ૠሺࡳࡰࡼt‐1 െ ࢀ࡭ࢄt‐1ሻ െ ૜. ૠૡࡾt‐2  
 
Καταρχήν ελέγχουμε τα πρόσημα των συντελεστών μας και παρατηρούμε 
ότι όλα συμφωνούν με τις αρχές της οικονομικής επιστήμης.  
Στην συνέχεια, εξετάζουμε την σημαντικότητα των μεταβλητών μας. Από 
τον πίνακα 3.41 συμπεραίνουμε ότι οι μεταβλητές μας είναι σημαντικές, αφού 
όλα τα Probabilities (εκτός από εκείνα των σταθερών όρων) είναι μεγαλύτερα 
του 5%. Επίσης, η τιμή του “t-Statistic” είναι κατ’ απόλυτη τιμή μεγαλύτερη του 
2 για κάθε μία από τις εξεταζόμενες μεταβλητές. 
Όσον αφορά τους συντελεστές προσδιορισμού R2, βλέπουμε πως οι τιμές 
τους πλησιάζουν την μονάδα (0.9566, 0.9976, 0.9528). Αυτό σημαίνει πως 
υπάρχει έντονη γραμμική συσχέτιση στο δείγμα και ότι το σύστημα μπορεί να 
ερμηνεύσει σε μεγάλο βαθμό την πραγματικότητα. 
Τέλος, ελέγχουμε τις συναρτήσεις του συστήματος για την ύπαρξη 
αυτοσυσχέτισης των καταλοίπων. Βασιζόμενοι στις τιμές του κριτηρίου 
“Durbin-Watson stat”  (1.54, 1.83, 1.73) μπορούμε να αποφανθούμε ότι δεν 
υπάρχει αυτοσυσχέτιση των καταλοίπων στο σύστημά μας.  
Έτσι, η εκτίμηση του συστήματος με την μέθοδο 2SLS μας έδωσε αρκετά 
καλά αποτελέσματα, και το επόμενο στάδιο της ανάλυσής θα είναι η 
κατασκευή του μοντέλου της ιταλικής οικονομίας. 
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Διάγραμμα 3.86. Προσομοίωση ΑΕΠ Ιταλίας 
Διάγραμμα 3.87. Προσομοίωση Ιδιωτικής Κατανάλωσης Ιταλίας 
3.4.4 ΔΗΜΙΟΥΡΓΙΑ ΜΟΝΤΕΛΟΥ ΚΑΙ ΠΡΟΣΟΜΟΙΩΣΗ 
Αφού το σύστημα που δημιουργήσαμε δεν είχε σημαντικά προβλήματα, 
προβαίνουμε στην δημιουργία μοντέλου, καθώς και σε δοκιμές προσομοί-
ωσης προκειμένου να δοκιμάσουμε την προγνωστική ικανότητά του. Έτσι, 
προσθέτοντας στο σύστημά μας και την ταυτότητα ࡳࡰࡼtൌ࡯࡯ࡻt൅ࡵ࡯ࡻt൅ࡳ࡯ࡻt, 
κατασκευάζουμε το μοντέλο μας και το λύνουμε. Στα διαγράμματα που 
ακολουθούν, βλέπουμε τα αποτελέσματα της προσομοίωσης. 
 
 
\ 
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Διάγραμμα 3.88. Προσομοίωση Ιδιωτικής Επένδυσης Ιταλίας 
Διάγραμμα 3.89. Προσομοίωση Φόρου Εισοδήματος Ιταλίας 
 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Παρατηρούμε ότι και στα τέσσερα διαγράμματα οι προβλεπόμενες τιμές 
των ενδογενών μεταβλητών μας, ακολουθούν με αρκετή ακρίβεια τις 
πραγματικές  τιμές. Γι’ αυτό το λόγο οι καμπύλες πρόβλεψης (κόκκινες 
γραμμές) διαγράφουν σχεδόν την ίδια πορεία με τις καμπύλες των 
πραγματοποιηθέντων τιμών (μπλε γραμμές). Διαπιστώνουμε λοιπόν από τα 
αποτελέσματα της προσομοίωσης, ότι το μοντέλο που κατασκευάσαμε είναι 
πολύ καλό και μπορεί να μας δώσει αξιόπιστες προβλέψεις για το ΑΕΠ, την 
ιδιωτική κατανάλωση, την ιδιωτική επένδυση και τους φόρους εισοδήματος  
της ιταλικής οικονομίας. 
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Διάγραμμα 3.90. Μεταβολή ΑΕΠ Ιταλίας Διάγραμμα 3.91. Πολλαπλασιαστής 
 ΑΕΠ Ιταλίας 
3.4.5 ΑΝΑΛΥΣΗ ΕΥΑΙΣΘΗΣΙΑΣ 
Εφόσον το μοντέλο που κατασκευάσαμε μπορεί να μας δώσει ικανοποιη-
τικές προβλέψεις, το επόμενο βήμα θα είναι η Ανάλυση Ευαισθησίας του 
υποδείγματός μας, με την βοήθεια των δύο σεναρίων που αναφέραμε και στις 
περιπτώσεις της Αυστρίας και του Βελγίου. Δηλαδή, θα δούμε την αντίδραση 
των ενδογενών μεταβλητών, όταν αυξάνονται οι δημόσιες δαπάνες ή 
μειώνεται το επιτόκιο, ceteris paribus. 
 
3.4.5.1 ΜΕΤΑΒΟΛΗ ΤΩΝ ΔΗΜΟΣΙΩΝ ΔΑΠΑΝΩΝ (GCO) 
Υποθέτουμε ότι το 1987 η κυβέρνηση της Ιταλίας προβαίνει σε άσκηση 
δημοσιονομικής πολιτικής μέσω της αύξησης των δημοσίων δαπανών κατά 
10%. Οι επιδράσεις μιας τέτοιας πολιτικής αναπαριστώνται παρακάτω με την 
βοήθεια των δύο τύπων διαγραμμάτων που περιγράψαμε στην αρχή της 
παραγράφου 3.2.5.1. 
 
• Μεταβολή ΑΕΠ (GDP) 
 
 
Όπως φαίνεται στα διαγράμματα 3.90 και 3.91, μία αύξηση κατά 10% στο 
ύψος των δημοσίων δαπανών της ιταλικής οικονομίας έχει ως αποτέλεσμα μια 
έντονη αύξηση του ΑΕΠ, που εμφανίζεται στο έτος της μεταβολής. Η 
συγκεκριμένη επιρροή αρχίζει να εξασθενεί από το επόμενο έτος, και σε 
βάθος χρόνου το ύψος του ΑΕΠ  σταθεροποιείται σε επίπεδα ίδια με εκείνα 
πριν την διατάραξη της μεταβλητής GCO. Συμπεραίνουμε ότι το μοντέλο της 
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Διάγραμμα 3.92. Μεταβολή Ιδιωτικής  
Κατανάλωσης Ιταλίας 
Διάγραμμα 3.93. Πολλαπλασιαστής 
 Ιδιωτικής Κατανάλωσης Ιταλίας 
ιταλικής οικονομίας δείχνει να ανταποκρίνεται πλήρως στις αρχές της 
οικονομικής επιστήμης, όσον αφορά την σχέση μεταξύ δημοσίων δαπανών 
και συνολικού εισοδήματος. 
  
• Μεταβολή Ιδιωτικής Κατανάλωσης (CCO) 
  
 
Από τα διαγράμματα 3.92 και 3.93, μπορούμε να συμπεράνουμε ότι μια 
αύξηση κατά 10% στο ύψος των δημοσίων δαπανών, επιδρά στο ύψος της 
ιδιωτικής κατανάλωσης, κατά τρόπο ίδιο με εκείνον της μεταβολής του ΑΕΠ. 
Πιο συγκεκριμένα, αρχικά εμφανίζεται μια έντονη αύξηση της κατανάλωσης, η 
οποία όμως είναι παροδική και αρχίζει να υποχωρεί από το επόμενο έτος. 
Στις περιόδους που ακολουθούν, το ύψος της κατανάλωσης  σταθεροποιείται 
στα ίδια επίπεδα που παρατηρούνταν πριν την διατάραξη της μεταβλητής 
GCO.  
Αυτό που τελικά συνάγεται από την εξέταση των παραπάνω γραφημάτων, 
είναι ότι η πορεία μεταβολής της ιδιωτικής κατανάλωσης, λόγω μεταβολής των 
δημοσίων δαπανών, συμβαδίζει με την οικονομική θεωρία, αφού παρατηρείται 
θετική σχέση ανάμεσα στις δύο μεταβλητές. 
 
 
 
 
 
300
400
500
600
700
800
900
1000
86 88 90 92 94 96 98 00 02 04 06
CCOF CCON
0
1
2
3
4
5
86 88 90 92 94 96 98 00 02 04 06
CCO Multiplier
 
 
128 
 
Διάγραμμα 3.94. Μεταβολή Ιδιωτικής  
Επένδυσης Ιταλίας 
Διάγραμμα 3.95. Πολλαπλασιαστής 
 Ιδιωτικής Επένδυσης Ιταλίας 
Διάγραμμα 3.96. Μεταβολή Φόρου 
Εισοδήματος Ιταλίας 
Διάγραμμα 3.97. Πολλαπλασιαστής Φόρου 
Εισοδήματος Ιταλίας 
• Μεταβολή Ιδιωτικής Επένδυσης (ICO) 
  
 
Όπως δείχνουν τα παραπάνω διαγράμματα, μία άνοδος κατά 10% του 
ύψους των δημοσίων δαπανών της Ιταλίας θα οδηγήσει, σύμφωνα με το 
μοντέλο μας, σε μία απότομη άνοδο του ύψους της ιδιωτικής επένδυσης, η 
οποία θα εμφανιστεί με χρονική υστέρηση ενός έτους και θα αρχίσει να 
υποχωρεί με το πέρασμα των χρόνων.   
Συνοψίζοντας, μια αύξηση των κυβερνητικών δαπανών της Ιταλίας μπορεί 
να συμπαρασύρει σε προσωρινή άνοδο και το ύψος της ιδιωτικής επένδυσης 
της εν λόγω χώρας, κάτι το οποίο συνάδει και με τις αρχές της οικονομικής 
επιστήμης. 
 
• Μεταβολή Φόρου Εισοδήματος (ΤΑΧ) 
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Διάγραμμα 3.98. Μεταβολή ΑΕΠ Ιταλίας Διάγραμμα 3.99. Πολλαπλασιαστής 
 ΑΕΠ Ιταλίας 
Και σ’ αυτήν την περίπτωση συναντάμε παρόμοια συμπεριφορά με εκείνη 
των τριών προηγούμενων μεταβλητών. Δηλαδή, η αύξηση των δαπανών της 
ιταλικής κυβέρνησης οδηγεί αρχικά σε μια έντονη άνοδο του ύψους των 
φόρων εισοδήματος. Αυτή η αυξητική τάση είναι προσωρινή και υποχωρεί με 
την πάροδο των χρόνων.  
Συμπεραίνουμε λοιπόν, ότι και πάλι επαληθεύονται οι αρχές της 
οικονομικής επιστήμης, που υποστηρίζουν ότι η σχέση μεταξύ φόρου 
εισοδήματος και δημοσίων δαπανών είναι θετική.  
 
3.4.5.2 ΜΕΤΑΒΟΛΗ ΤΟΥ ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΕΣΜΟΥ ΕΠΙΤΟΚΙΟΥ (R) 
Έστω ότι κατά το έτος 1987 η ιταλική κυβέρνηση προβαίνει στην άσκηση 
νομισματικής πολιτικής, η οποία οδηγεί σε μείωση του μακροχρόνιου 
ονομαστικού επιτοκίου κατά 1 ποσοστιαία μονάδα. Οι επιδράσεις που έχει μια 
τέτοια πολιτική σε κάθε ενδογενή μεταβλητή, αναπαριστώνται παρακάτω με 
την βοήθεια των δύο τύπων διαγραμμάτων που αναφέραμε στην παράγραφο 
3.2.5.1. 
 
• Μεταβολή ΑΕΠ (GDP) 
 
 
Όπως φαίνεται από τα διαγράμματα 3.98 και 3.99, σύμφωνα με το μοντέλο 
μας μια μείωση του μακροπρόθεσμου ονομαστικού επιτοκίου της αυστριακής 
οικονομίας κατά 1 ποσοστιαία μονάδα, θα έχει ως αποτέλεσμα μια έντονη 
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Διάγραμμα 3.100. Μεταβολή Ιδιωτικής  
Κατανάλωσης Ιταλίας 
Διάγραμμα 3.101. Πολλαπλασιαστής 
 Ιδιωτικής Κατανάλωσης Ιταλίας 
αύξηση του ύψους του ΑΕΠ, η οποία θα εμφανιστεί με καθυστέρηση 2 ετών 
και από εκεί και ύστερα θα αρχίσει να εξασθενεί. 
Αυτό που  συμπεραίνουμε από την εξέταση των παραπάνω γραφημάτων, 
είναι ότι η πορεία μεταβολής του ΑΕΠ της Ιταλίας, λόγω μεταβολής του 
επιτοκίου, συμβαδίζει με την οικονομική θεωρία αφού παρατηρείται αρνητική 
σχέση ανάμεσα στις δύο μεταβλητές. 
 
 
• Μεταβολή Ιδιωτικής Κατανάλωσης (CCO) 
  
 
Σύμφωνα με τα διαγράμματα 3.100 και 3.101, η μείωση του μακροχρόνιου 
ονομαστικού επιτοκίου της Ιταλίας κατά 1 ποσοστιαία μονάδα, επιφέρει μια 
μεγάλη άνοδο στο ύψος της ιδιωτικής κατανάλωσης. Αυτή η άνοδος, κάνει την 
εμφάνισή της δύο χρόνια μετά την διατάραξη της μεταβλητής R, και αρχίζει να 
εξασθενεί από έτος σε έτος. 
Αυτό που συγκρατούμε λοιπόν από τα προαναφερθέντα, είναι ότι σύμφωνα 
με το μοντέλο μας, μια μείωση  του μακροχρόνιου επιτοκίου της ιταλικής 
οικονομίας οδηγεί σε έντονη προσωρινή άνοδο της ιδιωτικής κατανάλωσης. 
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Διάγραμμα 3.102. Μεταβολή Ιδιωτικής  
Επένδυσης Ιταλίας 
Διάγραμμα 3.103. Πολλαπλασιαστής 
 Ιδιωτικής Επένδυσης Ιταλίας 
Διάγραμμα 3.104. Μεταβολή Φόρου 
Εισοδήματος Ιταλίας 
Διάγραμμα 3.105. Πολλαπλασιαστής Φόρου
Εισοδήματος Ιταλίας 
• Μεταβολή Ιδιωτικής Επένδυσης (ICO) 
  
 
Και σ’ αυτήν την περίπτωση συναντάμε παρόμοια συμπεριφορά με εκείνη 
των δύο προηγούμενων μεταβλητών. Δηλαδή, η μείωση του επιτοκίου από 
την ιταλική κυβέρνηση οδηγεί αρχικά σε μια έντονη άνοδο του ύψους των 
ιδιωτικών επενδύσεων. Αυτή η αυξητική τάση που εμφανίζεται με υστέρηση 2 
ετών, είναι προσωρινή και υποχωρεί με την πάροδο των χρόνων.  
Επομένως, αυτό που διαπιστώνουμε σύμφωνα με το μοντέλο μας, είναι ότι 
το ύψος του επιτοκίου και το ύψος των επενδύσεων της ιταλικής οικονομίας, 
συνδέονται μεταξύ τους με μια αρνητική σχέση. Να τονιστεί ότι αυτή η 
αντίστροφη σχέση συνάδει με τις αρχές της οικονομικής θεωρίας 
 
• Μεταβολή Φόρου Εισοδήματος (ΤΑΧ) 
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Η επιδράσεις πάνω στο ύψος του φόρου εισοδήματος, λόγω μείωσης του 
μακροπρόθεσμου επιτοκίου από την ιταλική κυβέρνηση, φαίνονται στα 
διαγράμματα 3.104 και 3.105. Βλέπουμε ότι αρχικά παρατηρείται μια έντονη 
αύξηση του συνολικού φόρου εισοδήματος. Αυτή η αυξητική τάση κάνει την 
εμφάνισή της με καθυστέρηση 2 ετών και από εκεί και ύστερα αρχίζει να 
εξασθενεί στο πέρασμα των χρόνων.  
Σύμφωνα λοιπόν με το μοντέλο μας, μια μείωση του επιτοκίου οδηγεί σε  
προσωρινή αύξηση του συνολικού φόρου εισοδήματος  της Ιταλίας.   
 
3.4.6 ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΑ 
Στην παράγραφο 3.4 κατασκευάσαμε ένα οικονομετρικό υπόδειγμα για τον 
προσδιορισμό του προϊόντος/εισοδήματος στην οικονομία της Ιταλίας. Πιο 
αναλυτικά, αρχικά σκιαγραφήσαμε το προτεινόμενο υπόδειγμά μας, το οποίο 
αποτελείται από τρεις εξισώσεις και μια ταυτότητα, με ενδογενείς μεταβλητές 
τις GDP, CCO, ICO και ΤΑΧ και εξωγενείς τις GCO και R. Στην συνέχεια 
παρουσιάσαμε τα στατιστικά στοιχεία που χρησιμοποιήθηκαν προκειμένου να 
γίνει η κατασκευή του υποδείγματος, καθώς και τον τρόπο συλλογή τους. Το 
επόμενο βήμα ήταν η εκτίμηση OLS κάθε μίας συνάρτησης ξεχωριστά, 
ελέγχοντας διάφορες παραμέτρους με την χρήση διαγνωστικών τεστ, ούτως 
ώστε να φτάσουμε στην δημιουργία ενός συστήματος τριών εξισώσεων. Η 
εκτίμηση του συστήματος με την μέθοδο 2SLS μάς έδωσε πολύ καλά 
αποτελέσματα και γι’ αυτό προχωρήσαμε στην κατασκευή μοντέλου, αφού 
προσθέσαμε και μια ταυτότητα στο σύστημά μας. Μετά την κατασκευή του 
μοντέλου μας, προχωρήσαμε σε δοκιμές προσομοίωσης προκειμένου να 
δοκιμάσουμε  την προγνωστική του ικανότητα. Και πάλι τα αποτελέσματα 
ήταν κάτι περισσότερο από ικανοποιητικά. Στην συνέχεια  εξετάσαμε δύο 
σενάρια μεταβολής των εξωγενών μεταβλητών μας, προκειμένου να δούμε 
πως αντιδρούν οι ενδογενείς μεταβλητές μας. Το πρώτο σενάριο 
αναφέρονταν σε μια αύξηση των δημοσίων δαπανών της ιταλικής οικονομίας 
κατά 10%. Η ανάλυση ευαισθησίας έδειξε ότι το ΑΕΠ, η κατανάλωση, η 
επένδυση και οι φόροι εισοδήματος αντέδρασαν αυξητικά σε αυτήν την 
μεταβολή. Το δεύτερο σενάριο αφορούσε τη μείωση του μακροχρόνιου 
επιτοκίου της Ιταλίας κατά μία ποσοστιαία μονάδα. Και πάλι η ανάλυση 
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ευαισθησίας έδειξε ότι το ΑΕΠ, η κατανάλωση, η επένδυση και οι φόροι 
εισοδήματος αντέδρασαν αυξητικά σε αυτήν την μεταβολή. Το τελικό 
συμπέρασμα ήταν ότι, ύστερα από κάποιες απαραίτητες μετατροπές, το 
μοντέλο του John Maynard Keynes για τον προσδιορισμό του εισοδήματος 
ισορροπίας στην αγορά προϊόντος, έχει πολύ καλή εφαρμογή και στην 
οικονομία της Ιταλίας. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ ΤΕΤΑΡΤΟ 
ΣΥΓΚΡΙΤΙΚΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ 
 
4.1  ΕΙΣΑΓΩΓΗ 
Στο τρίτο κεφάλαιο ασχοληθήκαμε με την κατασκευή οικονομετρικών 
υποδειγμάτων για βασικά μακροοικονομικά μεγέθη της Αυστρίας, του Βελγίου 
και της Ιταλίας. Μετά από προσομοίωση και ανάλυση ευαισθησίας των 
συγκεκριμένων μοντέλων, καταλήξαμε στο ότι αυτά είναι ικανά να αντιπρο-
σωπεύσουν την πραγματικότητα και να δώσουν αξιόπιστες προβλέψεις για το 
ΑΕΠ, την ιδιωτική κατανάλωση, την ιδιωτική επένδυση και τους φόρους 
εισοδήματος των εν λόγω οικονομιών, όταν μεταβάλλονται οι δημόσιες 
δαπάνες ή το μακροπρόθεσμο ονομαστικό επιτόκιο. Επίσης, συμπεράναμε 
ότι το μοντέλο του John Maynard Keynes για τον προσδιορισμό του 
εισοδήματος ισορροπίας στην αγορά προϊόντος, έχει πολύ καλή εφαρμογή και 
στις τρεις οικονομίες.  
Στο παρόν κεφάλαιο θα προβούμε σε συγκριτική αξιολόγηση των μοντέλων 
μας, προκειμένου να εντοπίσουμε ομοιότητες και διαφορές ανάμεσα στις τρεις 
οικονομίες που εξετάζουμε. Πιο αναλυτικά, αρχικά θα συγκρίνουμε τα 
μακροοικονομικά μοντέλα των τριών χωρών και έπειτα τον τρόπο με τον 
οποίο αντιδρούν σε μεταβολές των εξωγενών μεταβλητών (GCO, R). 
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Πίνακας 4.1. Μακροοικονομικά μοντέλα Αυστρίας, Βελγίου και Ιταλίας 
4.2  ΣΥΓΚΡΙΣΗ ΜΑΚΡΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ ΜΟΝΤΕΛΩΝ  
Στον πίνακα 4.1 παρουσιάζονται τα οικονομετρικά υποδείγματα που 
δημιουργήσαμε για τις χώρες που αναλύουμε. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Ξεκινάμε την σύγκριση των μοντέλων με τις συναρτήσεις TAXt. Παρα-
τηρούμε ότι και στις τρεις χώρες το ύψος του συνολικού φόρου εισοδήματος 
εξαρτάται εν μέρει από το ύψος του ΑΕΠ. Μάλιστα, η σχέση μεταξύ άμεσων 
φόρων και εισοδήματος είναι θετική. Η μόνη διαφορά που σημειώνεται, είναι 
ότι στις περιπτώσεις της Αυστρίας και του Βελγίου οι επιδράσεις μιας 
μεταβολής του ΑΕΠ εμφανίζονται με χρονική υστέρηση ενός έτους, ενώ στην 
περίπτωση της Ιταλίας είναι άμεσες. Μια δεύτερη ομοιότητα που διακρίνουμε 
στις συναρτήσεις TAXt και των τριών χωρών, είναι ότι οι φόροι εισοδήματος 
επηρεάζονται έντονα και θετικά από το ύψος των άμεσων φόρων του 
προηγούμενου έτους. 
Στην συνέχεια εστιάζουμε την προσοχή μας στις συναρτήσεις CCOt. Το 
ύψος της κατανάλωσης της Αυστριακής οικονομίας φαίνεται ότι επηρεάζεται 
θετικά από το ύψος του τρέχοντος διαθέσιμου εισοδήματος. Το ίδιο ισχύει για 
το Βέλγιο και την Ιταλία. Βέβαια, σε αντίθεση με το Βέλγιο, η κατανάλωση της 
Αυστρίας και η Ιταλίας δείχνει να επηρεάζεται αρνητικά από το διαθέσιμο 
εισόδημα της προηγούμενης περιόδου. Για να μην βγάλουμε λανθασμένα 
TAX t  = ­2.55 + 0.10GDP t­1  + 0.41TAX t­1
ΑΥΣΤΡΙΑ CCO t  = 1.38 + 0.43(GDP t ­TAX t ) ­ 0.35(GDP t­1 ­TAX t­1 ) + 0.88CCO t­1
ICO t  =  4.13 + 0.13(GDP t ­TAX t ) ­ 0.61R t­2  + 0.48ICO t­1
 
TAX t  = ­0.13 + 0.06GDP t­1  + 0.70TAX t­1
ΒΕΛΓΙΟ CCO t  = 4.97 + 0.37(GDP t ­TAX t ) + 0.45CCO t­1
ICO t  = 8.94 + 0.34((GDP t  ­ TAX t )­(GDP t­1 ­TAX t­1 )) ­ 0.72R t­1  + 0.88ICO t­1
TAX t  = 3.01 + 0.07GDP t  + 0.54TAX t­1
ΙΤΑΛΙΑ CCO t  = 6.21 + 0.60(GDP t ­TAX t ) ­ 0.50(GDP t­1 ­TAX t­1 ) + 0.85CCO t­1
ICO t  = 86.26 + 0.17(GDP t­1 ­TAX t­1 ) ­ 3.78R t­2
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συμπεράσματα, θα πρέπει να επικεντρωθούμε εδώ στην μεταβολή του 
διαθέσιμου εισοδήματος και όχι στο ύψος του αυτό καθ’ αυτό. Έτσι, αν 
υποθέσουμε ότι η κατανάλωση της Αυστρίας επηρεάζεται άμεσα μόνο από το 
διαθέσιμο εισόδημα και δεν υπάρχουν αλληλοσχετίσεις με τις άλλες 
συναρτήσεις, τότε κάθε αύξηση του διαθέσιμου εισοδήματος σε σχέση με την 
προηγούμενη χρονιά, θα οδηγήσει σε αύξηση της κατανάλωσης. Σε 
ενδεχόμενη ετήσια αρνητική μεταβολή του διαθέσιμου εισοδήματος, η 
κατανάλωση θα μειωθεί μόνο αν η πτώση του εισοδήματος είναι μεγαλύτερη 
του 22.857%. Την ίδια συμπεριφορά παρατηρούμε και στην περίπτωση της 
Ιταλίας, όπου απαιτείται μείωση του διαθέσιμου εισοδήματος μεγαλύτερη του 
20% σε σχέση με το προηγούμενο έτος, ούτως ώστε να μειωθεί η 
κατανάλωση.  Σε γενικές γραμμές η σχέση κατανάλωσης και εισοδήματος 
είναι θετική και στις τρείς χώρες. Τελειώνοντας με την σύγκριση των 
συναρτήσεων CCOt,  διαπιστώνουμε ότι η ιδιωτική κατανάλωση και των τριών 
χωρών σχετίζεται θετικά με το ύψος της  κατανάλωσης της προηγούμενης 
περιόδου, και αυτή η συσχέτιση είναι πιο έντονη στις οικονομίες της Αυστρίας 
και της Ιταλίας, και λιγότερο σ’ εκείνην του Βελγίου. 
Το τελευταίο σκέλος της σύγκρισης  των μακροοικονομικών μας μοντέλων 
αφορά τις συναρτήσεις ICOt. Ξεκινώντας με το μοντέλο της Αυστρίας, 
βλέπουμε ότι το ύψος των επενδύσεων σχετίζεται θετικά με το ύψος του 
διαθέσιμου εισοδήματος. Το ίδιο συμβαίνει και με την Ιταλία, μόνο που οι 
επιδράσεις εμφανίζονται με χρονική υστέρηση ενός έτους. Στην περίπτωση 
πάλι του Βελγίου, αυτό που επηρεάζει τις επενδύσεις είναι η μεταβολή του 
διαθέσιμου εισοδήματος και όχι  το ύψος του αυτό καθ’ αυτό. Ένα μέγεθος, 
και των τριών οικονομιών, που σχετίζεται αρνητικά με τις επενδύσεις είναι το 
επιτόκιο. Η διαφορά έγκειται στο ότι η επίδρασή του εμφανίζεται με χρονική 
υστέρηση 2 ετών στα μοντέλα της Αυστρίας και της Ιταλίας και μόνο ενός 
έτους στο υπόδειγμα του Βελγίου. Τέλος, οι επενδύσεις της Αυστρίας και του 
Βελγίου σχετίζονται θετικά με τις επενδύσεις της περασμένης περιόδου, κάτι 
που δεν συμβαίνει στην περίπτωση της Ιταλίας, όπου το συγκεκριμένο 
μέγεθος δεν ασκεί καμία απολύτως επιρροή. 
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Διάγραμμα 4.1. Πολλαπλασιαστές ΑΕΠ Αυστρίας, Βελγίου, Ιταλίας  
4.3 ΣΥΓΚΡΙΤΙΚΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΕΥΑΙΣΘΗΣΙΑΣ  
Στην παράγραφο 4.2 η σύγκριση που κάναμε είχε ως στόχο να δούμε τις 
ομοιότητες και τις διαφορές ανάμεσα στα μοντέλα των τριών χωρών, 
αντιπαραθέτοντας κάθε τύπο συνάρτησης χωριστά και παρατηρώντας τις 
άμεσες συναρτησιακές συσχετίσεις. Στην τρέχουσα παράγραφο θα κάνουμε 
μια ταυτόχρονη ανάλυση ευαισθησίας, για να δούμε τις μεταβολές των 
ενδογενών μεταβλητών στα πλαίσια μιας συστημικής προσέγγισης, λαμβά-
νοντας υπόψη και τις αλληλοσχετίσεις μεταξύ των συναρτήσεων. Τα σενάρια 
που θα εξετάσουμε είναι ήδη γνωστά από την ανάλυση ευαισθησίας που 
διεξαγάγαμε για κάθε χώρα ξεχωριστά στο τρίτο κεφάλαιο. 
 
4.3.1 ΤΑΥΤΟΧΡΟΝΗ ΜΕΤΑΒΟΛΗ ΚΥΒΕΡΝΗΤΙΚΩΝ ΔΑΠΑΝΩΝ 
Στο τρίτο κεφάλαιο υποθέσαμε ότι το 1987 οι κυβερνήσεις της Αυστρίας, 
του Βελγίου, και της Ιταλίας αύξησαν τις δημόσιες δαπάνες κατά 10%. Οι 
επιδράσεις μιας τέτοιας πολιτικής αναπαριστώνται στις επόμενες παραγρά-
φους μέσω της ταυτόχρονης γραφικής απεικόνισης των κατάλληλων πολλα-
πλασιαστών δαπάνης. 
 
4.3.1.1 ΕΠΙΔΡΑΣΕΙΣ ΣΕ ΑΕΠ (GDP) 
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Διάγραμμα 4.2. Πολλαπλασιαστές Κατανάλωσης Αυστρίας, Βελγίου, Ιταλίας 
Όπως φαίνεται από το διάγραμμα 4.1, μια θετική μεταβολή στο ύψος των 
δημοσίων δαπανών θα οδηγήσει σε μια προσωρινή και έντονη άνοδο του 
ΑΕΠ των τριών χωρών, η οποία θα αρχίσει να εξασθενεί στην πάροδο των 
χρόνων. Αυτή η μεταβολή θα είναι ισχυρότερη στην βελγική οικονομία, ενώ οι 
δύο άλλες χώρες φαίνεται να αντιδρούν σχεδόν στον ίδιο βαθμό. Να 
σημειωθεί ότι, λόγω  αλληλοσχετίσεων, η αυξητική τάση στο Βέλγιο θα 
ακολουθηθεί από ήπια παρατεταμένη πτώση του ΑΕΠ, έως ότου επέλθει 
ισορρόπία. 
 
4.3.1.2 ΕΠΙΔΡΑΣΕΙΣ ΣΕ ΚΑΤΑΝΑΛΩΣΗ (CCO) 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
 
 
 
 
Οι επιπτώσεις στην ιδιωτική κατανάλωση, λόγω αύξησης των δημοσίων 
δαπανών, θα είναι παρόμοιες με εκείνες πάνω στο ύψος του ΑΕΠ. Έτσι, θα  
παρατηρηθεί μια προσωρινή και έντονη άνοδος της κατανάλωσης των τριών 
χωρών, η οποία θα αρχίσει να εξασθενεί στην πάροδο των χρόνων. Αυτή η 
μεταβολή θα είναι ισχυρότερη και πάλι στην βελγική οικονομία, ενώ θα 
ακολουθήσει η Ιταλία και τέλος η Αυστρία. Οι έμμεσες  συσχετίσεις θα 
οδηγήσουν το Βέλγιο σε ήπια παρατεταμένη πτώση της κατανάλωσης, 
αμέσως μετά από την προσωρινή άνοδό της. 
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Διάγραμμα 4.3. Πολλαπλασιαστές Επένδυσης Αυστρίας, Βελγίου, Ιταλίας  
4.3.1.3 ΕΠΙΔΡΑΣΕΙΣ ΣΕ ΕΠΕΝΔΥΣΗ (ICO) 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
 
 
 
 
Όσον αφορά την ιδιωτική επένδυση, μια αύξηση των κυβερνητικών 
δαπανών, θα την οδηγήσει και στις τρεις περιπτώσεις σε προσωρινή αυξητική 
τάση. Αυτή η τάση θα εμφανιστεί και πάλι με μεγαλύτερη ένταση στην 
οικονομία του Βελγίου. Επίσης, για άλλη μια φορά οι επενδύσεις της εν λόγω 
οικονομίας θα ακολουθήσουν παρατεταμένη πτωτική τάση, αμέσως μετά την 
αρχική αύξηση, εξαιτίας αλληλεπιδράσεων του συστήματος. Να σημειωθεί ότι 
παρότι οι επιπτώσεις στην ιταλική οικονομία θα αρχίσουν να διαφαίνονται ένα 
έτος μετά την διατάραξη της μεταβλητής GCO, το μέγεθός τους είναι 
παρόμοιο με εκείνο των επιπτώσεων στην αυστριακή οικονομία. 
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Διάγραμμα 4.4. Πολλαπλασιαστές Φόρου Εισοδήματος Αυστρίας, Βελγίου, Ιταλίας 
4.3.1.4 ΕΠΙΔΡΑΣΕΙΣ ΣΕ ΦΟΡΟΥΣ ΕΙΣΟΔΗΜΑΤΟΣ (TAX) 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
 
 
 
 
Σύμφωνα με το διάγραμμα 4.4, η αύξηση των δημοσιών δαπανών θα 
οδηγήσει σε προσωρινή έντονη άνοδο των φόρων εισοδήματος και των τριών 
χωρών. Αυτή η μεταβολή θα είναι ισχυρότερη στην αυστριακή οικονομία και 
θα επέλθει με χρονική υστέρηση ενός έτους. Η δεύτερη σε μέγεθος αύξηση θα 
παρατηρηθεί στο Βέλγιο. Και σ’ αυτήν την οικονομία η μεταβολή θα έρθει με 
χρονική υστέρηση ενός έτους, ενώ θα σημειωθεί και παρατεταμένη πτωτική 
τάση μετά την αρχική άνοδο. Τέλος, αν και η μικρότερη θετική επίδραση στους 
φόρους εισοδήματος θα εμφανιστεί στην οικονομία της Ιταλίας, αυτή θα είναι 
χρονικά αμεσότερη. 
 
 
4.3.2 ΤΑΥΤΟΧΡΟΝΗ ΜΕΤΑΒΟΛΗ ΕΠΙΤΟΚΙΟΥ 
Στο τρίτο κεφάλαιο υποθέσαμε ότι το 1987 οι κυβερνήσεις της Αυστρίας, 
του Βελγίου, και της Ιταλίας μείωσαν το μακροπρόθεσμο ονομαστικό επιτόκιο 
κατά 1 ποσοστιαία μονάδα. Οι επιδράσεις στο ΑΕΠ, την κατανάλωση, την 
επένδυση και τους φόρους αναλύονται βάσει διαγραμμάτων στις επόμενες 
παραγράφους. 
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Διάγραμμα 4.5. Πολλαπλασιαστές ΑΕΠ Αυστρίας, Βελγίου, Ιταλίας  
4.3.2.1 ΕΠΙΔΡΑΣΕΙΣ ΣΕ ΑΕΠ (GDP) 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
 
 
 
Το διάγραμμα 4.5 αναπαριστά τις επιδράσεις που έχει η μείωση του 
επιτοκίου στο ΑΕΠ των οικονομιών που μελετάμε. Σε κάθε χώρα σημειώνεται 
προσωρινή ανοδική τάση, η οποία εξασθενεί στην πάροδο των χρόνων. 
Βέβαια, αυτή η τάση είναι χρονικά αμεσότερη και ισχυρότερη στην περίπτωση 
του Βελγίου. Η συγκεκριμένη οικονομία  διαφέρει επίσης από εκείνες της 
Αυστρίας και της Ιταλίας και ως προς την συμπεριφορά του ΑΕΠ μετά την 
αρχική αύξηση, το οποίο ακολουθεί ασθενή πτωτική πορεία πριν να 
εξισορροπηθεί. 
4.3.2.2 ΕΠΙΔΡΑΣΕΙΣ ΣΕ ΚΑΤΑΝΑΛΩΣΗ (CCO) 
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Διάγραμμα 4.6. Πολλαπλασιαστές Κατανάλωσης Αυστρίας, Βελγίου, Ιταλίας 
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Διάγραμμα 4.7. Πολλαπλασιαστές Επένδυσης Αυστρίας, Βελγίου, Ιταλίας  
Μια μείωση του επιτοκίου θα οδηγήσει την κατανάλωση των τριών χωρών 
σε προσωρινή αυξητική τάση. Όπως φαίνεται στο διάγραμμα 4.6, αυτή η τάση 
θα είναι ισχυρότερη στην ιταλική οικονομία και θα εμφανιστεί μετά από δύο 
χρόνια. Η δεύτερη σε ένταση αύξηση θα παρατηρηθεί στην οικονομία του 
Βελγίου και θα ακολουθηθεί από μια παρατεταμένη πτωτική τάση πριν την 
επίτευξη ισορροπίας. Η λιγότερο ισχυρή άνοδος της κατανάλωσης θα 
σημειωθεί στην Αυστρία, με χρονική υστέρηση δύο ετών, όπως και στην 
Ιταλία. Να σημειώσουμε ότι οι επιδράσεις στην κατανάλωση του Βελγίου θα 
είναι χρονικά αμεσότερες και θα έχουν μεγαλύτερη διάρκεια. 
 
4.3.2.3 ΕΠΙΔΡΑΣΕΙΣ ΣΕ ΕΠΕΝΔΥΣΗ (ICO) 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
 
 
 
 
Όσον αφορά την ιδιωτική επένδυση, οι επιπτώσεις από την μείωση του 
επιτοκίου θα είναι παρόμοιες με εκείνες πάνω στο ύψος του ΑΕΠ. Δηλαδή, σε 
κάθε χώρα θα σημειωθεί προσωρινή ανοδική τάση, η οποία θα εξασθενίσει 
στην πάροδο των χρόνων. Αυτή η ροπή θα είναι ισχυρότερη και χρονικά 
αμεσότερη στην περίπτωση του Βελγίου.  
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Διάγραμμα 4.8. Πολλαπλασιαστές Φόρου Εισοδήματος Αυστρίας, Βελγίου, Ιταλίας 
4.3.2.4 ΕΠΙΔΡΑΣΕΙΣ ΣΕ ΦΟΡΟΥΣ ΕΙΣΟΔΗΜΑΤΟΣ (TAX) 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
 
 
 
 
Σύμφωνα με το διάγραμμα 4.8, η μείωση του επιτοκίου θα οδηγήσει σε 
προσωρινή έντονη άνοδο των φόρων εισοδήματος και των τριών χωρών. 
Αυτή η μεταβολή θα είναι ισχυρότερη στην βελγική οικονομία και θα επέλθει 
με χρονική υστέρηση δύο ετών. Με την ίδια καθυστέρηση θα εμφανιστούν και 
οι επιπτώσεις στην ιταλική οικονομία, το μέγεθος των οποίων θα είναι το 
μικρότερο εκ των τριών χωρών. Τέλος, η δεύτερη σε ένταση άνοδος των 
φόρων θα παρατηρηθεί στην Αυστρία με την σχετικά μεγάλη καθυστέρηση 
των τριών ετών. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ ΠΕΜΠΤΟ 
ΕΠΙΛΟΓΟΣ - ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΑ 
Η παρούσα εργασία διεξήχθη ως μια εμπειρική μελέτη στα πλαίσια της 
Κεϋνσιανής θεωρίας για τον προσδιορισμό ισορροπίας στην αγορά 
προϊόντος. Κίνητρο για την ενασχόληση με το συγκεκριμένο θέμα αποτέλεσε η 
παγκόσμια οικονομική κρίση των ημερών μας, η οποία ξεκίνησε το 2007 και 
συνεχίζεται ως σήμερα. Εν μέσω αυτής της ύφεσης στην παγκόσμια αγορά 
πολλές κυβερνήσεις άρχισαν να αναθεωρούν τις απόψεις τους για την 
χρησιμότητα του κρατικού παρεμβατισμού, την οποία υποστήριζε θερμά ο 
Keynes και βρίσκονταν στο περιθώριο από την δεκαετία του ’70.  
Ορμώμενοι, λοιπόν, από αυτήν την διαφαινόμενη Κεϋνσιανή αναγέννηση, 
είχαμε ως στόχο στο συγκεκριμένο πόνημα την δημιουργία μακροοικονομικών 
οικονομετρικών υποδειγμάτων για τρεις χώρες της ευρωπαϊκής ένωσης - την 
Αυστρία, το Βέλγιο και την Ιταλία -, τα οποία θα βασίζονταν στην ανασκόπηση 
της βιβλιογραφίας ως προς την Κεϋνσιανή οικονομική προσέγγιση και θα ήταν 
ικανά να δίνουν προβλέψεις για το ύψος βασικών μακροοικονομικών μεγεθών 
αυτών των χωρών. 
Η μεθοδολογία που ακολουθήσαμε για να επιτύχουμε τον σκοπό μας είχε 
ως εξής: Αρχικά παραθέσαμε τα οικονομικά δεδομένα που θα 
χρησιμοποιούσαμε στην ανάλυσή μας, τα οποία βρήκαμε στην online βάση 
δεδομένων της Ευρωπαϊκής Επιτροπής, την επονομαζόμενη AMECO 
Database. Βάσει αυτών των στοιχείων και της οικονομικής θεωρίας, και με την 
βοήθεια του οικονομετρικού πακέτου λογισμικού EViews 5.0, κατασκευάσαμε 
τρεις συναρτήσεις για κάθε εξεταζόμενη χώρα, οι οποίες θα ήταν ικανές να 
προσδιορίζουν το ύψος των Φόρων Εισοδήματος, της Ιδιωτικής 
Κατανάλωσης και της Ιδιωτικής Επένδυσης αντίστοιχα. Στην συνέχεια 
εκτιμήσαμε κάθε συνάρτηση με την μέθοδο των ελαχίστων τετραγώνων (OLS) 
και εξετάσαμε την καταλληλότητά τους με την διενέργεια διάφορων 
στατιστικών διαγνωστικών ελέγχων. Αφού διαπιστώθηκε η ορθότητα κάθε 
συνάρτησης, κατασκευάσαμε για κάθε χώρα ένα σύστημα τριών ταυτόχρονων 
εξισώσεων και το εκτιμήσαμε με την μέθοδο 2SLS. Εφόσον πήραμε 
ικανοποιητικά αποτελέσματα, συνεχίσαμε με την δημιουργία και επίλυση του 
μοντέλου μας, αφού προσθέσαμε και μια οικονομική ταυτότητα στο σύστημά 
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μας. Τα επόμενα βήματα ήταν η προσομοίωση και η ανάλυση ευαισθησίας για 
κάθε ένα μοντέλο χωριστά. Η διαδικασία έκλεισε με την συγκριτική αξιολόγηση 
των τριών υποδειγμάτων.  
Το πρώτο μέρος της συγκριτικής  αξιολόγησης αφορούσε την σύγκριση 
των τριών μακροοικονομικών μοντέλων και μας βοήθησε να δούμε τις 
ομοιότητες και διαφορές στην διάρθρωση των τριών οικονομιών.  
Τα αποτελέσματα από την αντιπαράθεση των συναρτήσεων φόρου 
εισοδήματος έδειξαν ότι και στις τρεις χώρες το ύψος του συνολικού φόρου 
εισοδήματος εξαρτάται άμεσα και θετικά από το ύψος του ΑΕΠ, αλλά και από 
τους φόρους εισοδήματος της προηγούμενης περιόδου. Βέβαια, όσον αφορά 
την χρονική επίδραση του ΑΕΠ στους φόρους, αυτή εμφανίστηκε να είναι 
άμεση στην Ιταλία και καθυστερημένη κατά ένα έτος στην Αυστρία και το 
Βέλγιο. Οι οριακοί φορολογικοί συντελεστές και στις τρεις χώρες έδειξαν να 
συγκλίνουν αρκετά (Αυστρία:0.10, Βέλγιο:0.06, Ιταλία:0.07), ενώ η κύρια 
διαφορά εντοπίστηκε στους συντελεστές βαρύτητας των φόρων 
προηγούμενης περιόδου, με το Βέλγιο να κατέχει τον μεγαλύτερο συντελεστή 
(Αυστρία:0.41, Βέλγιο:0.70, Ιταλία:0.54). 
Η σύγκριση των συναρτήσεων κατανάλωσης μας έδωσε πολύ ενδιαφέ-
ροντα αποτελέσματα. Αναλυτικά, συμπεράναμε ότι το ύψος της κατανάλωσης 
της Αυστριακής οικονομίας επηρεάζεται θετικά από το ύψος του τρέχοντος 
διαθέσιμου εισοδήματος. Το ίδιο παρατηρήθηκε αρχικά και για το Βέλγιο και 
την Ιταλία. Επειδή όμως στις δύο τελευταίες χώρες παρουσιάστηκε και μια 
αρνητική σχέση μεταξύ της κατανάλωσης και του διαθέσιμου εισοδήματος της 
προηγούμενης  περιόδου, κρίναμε σκόπιμο να επικεντρωθούμε στην 
μεταβολή του διαθέσιμου εισοδήματος και όχι στο ύψος του αυτό καθ’ αυτό. 
Έτσι, προβήκαμε σε μια εκτενέστερη ανάλυση (η μεθοδολογία της οποίας δεν 
είναι απαραίτητο να κατατεθεί στην παρούσα εργασία) που μας έδωσε τα εξής 
αποτελέσματα: υποθέτοντας ότι η κατανάλωση επηρεάζεται άμεσα μόνο από 
το διαθέσιμο εισόδημα, κάθε αύξηση του διαθέσιμου εισοδήματος σε σχέση με 
την προηγούμενη χρονιά, θα οδηγήσει σε αύξηση της κατανάλωσης των δύο 
χωρών. Σε περίπτωση αρνητικής μεταβολής του διαθέσιμου εισοδήματος, η 
κατανάλωση της Αυστριακής οικονομίας θα μειωθεί μόνο αν η πτώση του 
εισοδήματος είναι μεγαλύτερη του 22.857%, ενώ για να συμβεί το ίδιο στην 
Ιταλική οικονομία, απαιτείται μείωση του διαθέσιμου εισοδήματος μεγαλύτερη 
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του 20%. Σε γενικές γραμμές η σχέση κατανάλωσης και εισοδήματος ήταν 
θετική και στις τρείς χώρες. Τέλος  διαπιστώσαμε ότι η ιδιωτική κατανάλωση 
και των τριών χωρών σχετίζεται θετικά με το ύψος της  κατανάλωσης της 
προηγούμενης περιόδου, αλλά αυτή η συσχέτιση ήταν πιο έντονη στις 
οικονομίες της Αυστρίας και της Ιταλίας, και λιγότερο σ’ εκείνην του Βελγίου. 
Συγκρίνοντας τις συναρτήσεις ιδιωτικής επένδυσης, παρατηρήσαμε ότι στην 
Αυστρία και την Ιταλία το ύψος των επενδύσεων σχετίζεται θετικά με το ύψος 
του διαθέσιμου εισοδήματος, αλλά στην δεύτερη οι επιδράσεις εμφανίζονται 
με χρονική υστέρηση ενός έτους. Αντίθετα, αυτό που επηρεάζει τις επενδύσεις 
του Βελγίου είναι η μεταβολή του διαθέσιμου εισοδήματος και όχι  το ύψος του 
αυτό καθ’ αυτό. Επίσης, συμπεράναμε ότι το επιτόκιο επιδρά αρνητικά στις 
επενδύσεις των τριών οικονομιών, αλλά αυτή η επίδρασή εμφανίζεται με 
χρονική υστέρηση 2 ετών στα μοντέλα της Αυστρίας και της Ιταλίας και μόνο 
ενός έτους στο υπόδειγμα του Βελγίου. Τέλος, οι επενδύσεις της 
προηγούμενης περιόδου έδειξαν να επηρεάζουν θετικά τις τρέχουσες 
επενδύσεις της Αυστρίας και του Βελγίου, ενώ στην περίπτωση της Ιταλίας 
δεν είχαν καμία επιρροή. 
Το δεύτερο μέρος της συγκριτικής  αξιολόγησης αφορούσε μια ταυτόχρονη 
ανάλυση ευαισθησίας, για να δούμε τις μεταβολές των ενδογενών μεταβλητών 
(φόροι, κατανάλωση, επένδυση, ΑΕΠ) στα πλαίσια μιας συστημικής 
προσέγγισης, λαμβάνοντας υπόψη και τις αλληλοσχετίσεις μεταξύ των 
συναρτήσεων. Τα σενάρια που εξετάστηκαν ήταν μια ποσοστιαία αύξηση των 
δημοσίων δαπανών κατά 10% (ceteris paribus) και μία μείωση του μακροχρό-
νιου ονομαστικού επιτοκίου κατά 1 ποσοστιαία μονάδα (ceteris paribus). Σε 
κάθε είδος μεταβολής παρατηρήθηκε προσωρινή ανοδική τάση όλων των 
ενδογενών μεταβλητών και στις τρεις χώρες. Εκείνο που σημειώσαμε βέβαια, 
ήταν η διαφορετική ευαισθησία των αντίστοιχων μεταβλητών κάθε χώρας ως 
προς την διατάραξη των εξωγενών μεταβλητών, όπως επίσης και οι 
διαφορετικοί χρόνοι αντίδρασης και προσαρμογής. Μάλιστα, οι 3 στις 4 από 
τις εξωγενείς μεταβλητές του Βελγίου έδειξαν να αντιδρούν με μεγαλύτερη 
ένταση και διάρκεια και στους δύο τύπους διατάραξης.  
Το γενικότερο συμπέρασμα στο οποίο οδηγούμαστε από την συγκεκριμένη 
μελέτη, είναι ότι τα υποδείγματα που κατασκευάσαμε ανταποκρίνονται πολύ 
καλά στην μακροοικονομική θεωρία του Keynes για την ισορροπία στην 
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αγορά προϊόντος. Όλα τα αποτελέσματα δείχνουν ότι η άσκηση Δημοσιο-
νομικής και Νομισματικής Πολιτικής μπορούν να οδηγήσουν στην οικονομική 
μεγέθυνση των τριών αντιπροσωπευτικών ευρωπαϊκών χωρών που 
εξετάσαμε. Παρόλα αυτά, μια κοινή πολιτική μέσα στα πλαίσια της 
Ευρωπαϊκής Ένωσης δεν ενδείκνυται, διότι όπως παρατηρήσαμε υπάρχουν 
διαρθρωτικές διαφορές μεταξύ των ευρωπαϊκών χωρών, που κάνουν μεν τις 
οικονομίες να αντιδρούν στις μεταβολές προς την ίδια κατεύθυνση, αλλά με 
διαφορετική ένταση και διάρκεια, και με έλλειψη συγχρονισμού. 
Να σημειωθεί ότι, για λόγους απλοποίησης, θεωρήσαμε στην συγκεκριμένη 
εργασία ότι οι οικονομίες που εξετάσαμε είναι κλειστές και δεν αλληλεπιδρούν 
με τις οικονομίες άλλων κρατών μέσω εισαγωγών και εξαγωγών. Στις μέρες 
μας κάτι τέτοιο θεωρείται σχεδόν αδύνατο. Γι’ αυτό τον λόγο προτείνουμε τον 
εμπλουτισμό των οικονομετρικών υποδειγμάτων μας με αυτά τα δύο μεγέθη, 
προκειμένου τα αποτελέσματα να γίνουν πιο ρεαλιστικά.  
Το παρών πόνημα ολοκληρώνεται με την παράθεση ενός αποφθέγματος 
του μεγάλου οικονομολόγου John Maynard Keynes:   
 
 
“Η δυσκολία δεν έγκειται τόσο στην ανάπτυξη νέων ιδεών όσο στην 
απόδραση από τις παλιές” 26 
 
 
   
  
                                                            
26 Wikiquote: A Free Quote Compendium, “John Maynard Keynes”, [online] 
   Available at: http://en.wikiquote.org/wiki/John_Maynard_Keynes 
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